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0. INTRODUCCIÓN 
 
La globalización y el avance vertiginoso de la tecnología, está creando una nueva 
élite en el mundo y al interior de los países, el factor de competencia es el principal 
impulsor a nivel mundial del mejoramiento continuo de las empresas en este 
incremento de los intercambios comerciales, expensas de una inmensa mayoría 
que no es capaz de competir ni de participar de los beneficios de esta nueva era. 
 
Se realizó el estudio de este caso, puesto que en la búsqueda de información para 
el desarrollo del tema se encontró la gran necesidad por parte de la operadora 
logística de Santa Marta S.A. “OPERLOG” de mejorar sus condiciones de 
operación y ponerse al nivel de la gran competencia que se maneja en este sector. 
 
La excesiva competencia y escasa cooperación causan intolerables injusticias e 
inestabilidad social y para evitarlo se está en una etapa de indispensable 
reconciliación entre los empresarios para que eviten colocar los valores 
mercantiles como única guía de superación, los sindicatos para que dejen a un 
lado el dogmatismo y la ideología, y aterricen en la vida real si se pretende ser 
parte importante de un cambio estructural que pueda generar puestos de trabajo, 
siendo adaptables, flexibles y abiertos a este cambio, todo esto jalonado del 
proceso de tecnificación que no debe dejar por fuera al trabajador, sino por el 
contrario hacer que sus labores sean más eficientes y productivas. 
 
En la medida en que se han desarrollado las actividades portuarias a partir de la 
privatización de los puertos, se han presentado fuertes ajustes en el desempeño 
de los operadores portuarios grandes y pequeños sobreviviendo solo aquellos que 
disponen de toda una infraestructura operacional eficiente y con solvencia  
económica, como es el caso de los mas representativos operadores portuarios 
que funcionan en el puerto de Santa Marta. 
 
 “OPERLOG” quiso estar al nivel de las exigencias del mercado,  por tanto éste 
estudio les favoreció, en aclararles el camino a seguir y las mejores condiciones 
financieras para la consecución de tecnología adecuada, realizando así un 
crecimiento en sus operaciones que irían de la mano con la ampliación y 
adecuación de la infraestructura y con la necesidad de mano de obra 
especializada.  La metodología escogida fue la que más se ajustó a la realidad de 
OPERLOG, y a la solución del problema a través de la aplicación de variables que 
nos indicaron como resultado el camino a seguir. 
 
Esta investigación  concluyo con  la elaboración de un estudio económico  para 
determinar la compra de dos maquinarias de cargue y descargue de mercancía  
en el puerto de Santa Marta, el cual  nos permite determinar su viabilidad 
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financiera e importancia de reducir los costos en el  manejo de carga la cual será 
desarrollada por el operador portuario OPERLOG S.A. 
  
La investigación incluyó en primera instancia un diagnostico financiero de la 
empresa, que nos permitió conocer el estado de la empresa, para el cual se 
analizaron los indicadores financieros y su estado de flujo de efectivo, 
posteriormente se efectuó  un análisis de los costos de operación,  que intervienen 
en la compra de la maquinaria. 
 
Por último se efectuó una evaluación financiera del proyecto, utilizando para tal 
propósito las herramientas de análisis tradicionales como son el valor presente 
neto, la tasa interna de retorno y el  flujo de caja del proyecto.
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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
 
1.1  DESCRIPCION 
 
Debido a la ampliación de la infraestructura para el almacenamiento de los 
gráneles y la insuficiencia del servicio alquilado de cargadores, y en miras de 
mejorar el descargue marítimo y el proceso de circulación  la Operadora Logística 
de Santa Marta S.A. se ve en la necesidad de adquirir su propia maquinaria para 
brindar un mejor servicio y competir en mejores condiciones en el mercado 
portuario, para lo cual ha proyectado un análisis económico antes de tomar la 
decisión. 
 
1.1.1  Formulación. Se plantearon interrogantes, de tal manera que la respuesta 
a ellos permitieron conocer la realidad del problema y el cumplimiento puntual de 
los objetivos específicos de la investigación, para esto se preguntó: 
  
¿La compra de maquinaria especializada para las ejecuciones de las actividades 
de carga, almacenaje y demás procesos logísticos de transporte de mercancía de 
OPERLOG S.A. es una alterativa viable financieramente para la empresa y su 
proceso de crecimiento y competitividad? 
 
¿Qué aspectos intervienen en la determinación de costos con relación a las 
inversiones requeridas? 
 
¿Cuál es la inversión requerida para el proyecto? 
 
¿Cuáles  son los costos de operación del nuevo sistema? 
 
¿ Cuál debe ser el costo de capital para evaluar el proyecto? 
 
¿Cuál es la rentabilidad del proyecto? 
 
¿Cómo variarían las proyecciones financieras y la rentabilidad ante diferentes 
escenarios? 
 
1.2  ANTECEDENTES 
 
La operadora logística de Santa Marta S.A., se crea como empresa filial de la 
Sociedad Portuaria de Santa Marta en el mes de Diciembre  de 2001 con el fin de 
satisfacer una necesidad en el comercio exterior colombiano, para ofrecer un 
paquete integral para el manejo de la carga y de esta forma reducir los costos de 
la operaciones fraccionadas para el beneficio de los importadores y exportadores. 
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La operadora logística de Santa Marta S.A. Inició su primera operación en el mes 
de diciembre 2001 atendiendo a la motonave PANORMOS. 
 
La empresa se constituyo con silos de 12.500 toneladas de almacenaje de granos, 
una grúa móvil para manejo de gráneles como contenedores y equipos pesados;  
actualmente la Operadora Logística de Santa Marta, presta servicio de operación 
portuaria y logística y proyecta la construcción de cinco (5) bodegas para 
almacenaje de gráneles, tres (3) de las cuales ya se han contratado su 
construcción, así: dos (2) bodegas mecanizadas de 6000 toneladas cada una  y 
una de 3000 toneladas. 
 
Su operación en el Terminal marítimo  de Santa Marta es actualmente autorizada 
por la superintendencia de puertos y transporte, mediante la resolución 0809 del 
16 de junio de 2003. 
 
OPERLOG (operadora logística de Santa Marta S.A.), se inscribió el 24 de Abril  
de 2000 bajo el número 00012488 del libro IX se constituyo la sociedad comercial. 
 
Se tomó esta organización para hacer el estudio de factibilidad para la compra de 
tecnología adecuada para el cargue y almacenamiento de gráneles por vía 
terrestre y/o marítimo para el despacho, comodidad y satisfacer los requerimiento 
del mercado que cada vez es mas exigente;  ha presentado problemas continuos 
a los cuales se le quiso dar la mejor opción, pues sus actividades algunas veces 
se han visto afectadas por la no disponibilidad permanente del equipo, debido que 
el activo es alquilado y su traslado a la zona de almacenamiento muchas veces no 
esta disponible oportunamente afectando el destino puntual de la carga. 
 
El estudio permitió determinar la rentabilidad de la compra de las maquinarias para 
mejorar el proceso operativo de la Operadora OPERLOG, o en su defecto 
visualizar otras soluciones al mejoramiento del proceso.  
 
1.3  ELEMENTOS DEL PROBLEMA 
 
*  Tasa de cambio representativa del mercado. 
 
*  Devaluación 
 
*  Activo 
 
*  Depreciación  
 
*  Pasivo 
 
*  Patrimonio 
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*  Tasa de interés 
 
*  Tiempo 
 
*  Crédito interno o externo 
 
*  Inflación 
 
*  Acciones 
 
*  Precio 
 
*  Empleo 
 
*  Carga 
 
*  Almacenaje 
 
*  Capital de trabajo 
 
*  Tasa de Oportunidad  
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2.  JUSTIFICACIÓN 
 
El proyecto se justifica por la conveniencia de hacer inversiones en nuevas 
instalaciones portuarias para facilitar el crecimiento del comercio exterior 
colombiano; para reducir el impacto de los costos portuarios sobre la 
competitividad de los productos en los mercados internacionales y sobre los 
precios al consumidor nacional; para aprovechar los cambios en la tecnología 
portuaria y de transporte, y para conseguir el mayor uso posible de cada puerto. 
 
Las inversiones públicas que deben hacerse en actividades portuarias, y las 
privadas que deben estimularse, partiendo del análisis de la opción del sistema de 
transporte que se implementará y evaluando las fortalezas y debilidades 
empleadas en la inversión del proyecto se llegará a conclusión de costos y 
beneficio – rentabilidad esperada para el inversionista. 
 
Las altas importaciones de granel ha conllevado a tecnificar los puertos tanto en la 
infraestructura tecnológica y maquinaria como para el proceso del descargue y en 
Santa Marta son pocas las operadoras por no decir ninguna que se encuentre bien 
dotadas de equipos de ultima calidad y que en el proceso contable ya cumplieron 
su vida útil y mas bien están por ajuste a la inflación. 
 
La operadora logística de Santa Marta S.A. ha ido ampliando la planta física para 
brindar un deposito adecuado a la carga y lo mismo se pretende para su despacho 
por lo tanto se hace necesario la adquisición de un cargador para agilizar el 
proceso y el puerto no se vea congestionado con los vehículos que trasportan las 
mercancías, esto hace parte del mejoramiento del servicio. 
 
El Tratado de Libre Comercio prácticamente es una realidad que esta a punto de 
estallar solo falta un 15% de acuerdo por ambas partes. 
 
Estados Unidos subsidia la industria agrícola y los depósitos van a ser 
insuficientes como no se actualicen y se prevé que los buques no queden 
fondeados por el inadecuado descargue del producto; por eso es necesaria la 
tecnificación rápida  a través de un SIWERTEL para un óptimo rendimiento para el 
descargue. 
 
Este estudio investigativo es necesario por las razones expuestas anteriormente y 
si la empresa posee la capacidad de endeudamiento para adquirir los bienes de 
capital. También es un aporte para el desarrollo económico y generación de 
empleo ya que el alto crecimiento empresarial indica automáticamente un 
crecimiento laboral. 
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3.  OBJETIVOS 
 
3.1  OBJETIVO GENERAL 
 
Efectuar un estudio financiero económico que determine la viabilidad  para la 
adquisición de maquinarias  de gran capacidad para el sistema de cargue directo  
a los buques, dentro del puerto de Santa Marta para la eficiencia  y crecimiento 
operacional de la Operadora Logística de Santa Marta S.A. 
 
3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS 
 
 Realizar un diagnostico de la situación actual financiera de la Operadora 
Logística de Santa Marta S.A. 
 
 Determinar los costos operativos y plan de inversiones necesarias  para la 
adquisición de dos maquinarias de cargue  de gran capacidad para el 
sistema de operaciones directo  a los buques, dentro del puerto de Santa 
Marta. 
 
 Realizar  un estudio financiero  del proyecto  utilizando las herramientas de 
flujo de caja, tasa interna de retorno, valor presente neto, estados de 
resultados proyectados  y flujo de caja del  proyecto con financiación. 
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4. MARCO TEORICO 
 
Con la evolución e incremento mundial de los intercambios comerciales por vía 
marítima, el factor competencia hizo con especial aplicación, un motivo primordial 
de mejoramiento en la eficiencia portuaria; la competitividad se estableció  como el 
grado en que la Nación, en condiciones difíciles de mercado y de acelerado 
cambio, puede producir bienes y servicios que pasen las pruebas de los mercados 
internacionales al tiempo que mantiene o aumenta simultáneamente los ingresos 
reales de los ciudadanos. De esta forma se desarrolla unas prioridades 
competitivas orientadas a buscar la satisfacción y compromiso del cliente, tales 
como: Costos, Flexibilidad de manejo de productos y volúmenes de productos, 
Fiabilidad y Calidad. 
 
Diversos estudios y conceptos aplicados con la logística relacionan directamente 
la capacidad competitiva de las empresas con las llamadas supply chains: “la 
competencia en el nuevo milenio será entre supply chains, no entre empresas 
individuales. Las organizaciones individuales ya no compiten exclusivamente entre 
sí”. De esta evolución conceptual se desprende el hecho de que el éxito ya no 
depende exclusivamente de cada empresa como ente individual con todas sus 
capacidades y fortalezas sino de la integración de los miembros de cada supply 
Chain a fin de crear una red altamente competitiva y eficiente.1 
 
En un mercado global altamente competitivo, ningún eslabón de la cadena puede 
prescindir de las herramientas que puedan contribuir a ahorrar recursos, aumentar 
la productividad, generar nuevas oportunidades de negocios y prestar un mejor 
servicio a los clientes; tal es el ejemplo del manejo del flujo de la información, si el 
flujo de información que procede y acompaña a la mercancía no esta en armonía 
con su movimiento físico, no tiene sentido usar buques cargueros o porta 
contenedores mas rápidos o acelerar el ritmo de trabajo de las grúas. Es decir la 
mercancía permanecerá en el muelle o detenida en aduanas si todos y cada uno 
de los eslabones de la cadena no reciben la información que necesita para cumplir 
con sus funciones en el momento y lugar requeridos.2 
 
En Colombia esta integración es bastante débil, cada uno sigue intereses 
diferentes que inclusive a veces chocan con la de otros. Los países  del sureste  
 
 
                                                 
1
 FERES Sahid, logística pura- más allá de un proceso logística. Supply chain  Management. Bogota: 
colección Logística Corporación Jhon F. Kennedy, 1998 
2
 COMISION ECONOMICA PARA AMERICA LATINA (CEPAL. Proyecto Modernización  portuaria. 
Diciembre 1998. Tema: Productividad portuaria. D escribe temáticamente los aspectos relacionados con el 
desarrollo portuario. 
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asiático basaron su esquema de competitividad en los Principios Universales de 
Administración de Cadenas de Suministro (SCM). 
 
En resumen, la situación es que las cadenas tienen un nivel muy bajo de 
integración; en los países del sudeste  asiático, quienes exportan son las cadenas 
no las empresas y este concepto también esta siendo aplicado en Centroamérica.  
Los esquemas de la SOCIEDAD PORTUARIA DE SANTA MARTA, es la 
integración total con todos los agentes que intervienen en el proceso de la 
mercancía para poder consolidar un buen servicio y con el tiempo poder  ocupar 
espacios que han dejado las demás operadoras por no contar con los equipos 
requeridos para la carga. 
 
“El 5 de junio comenzara la primera ronda de negociaciones de Colombia con 
Centroamérica”3, lo que obligara seguramente a las compañías operadoras a 
pensar en el corto plazo para las adquisiciones de nuevo activos ya que se 
aproxima una creciente  importaciones y exportaciones al mercado mas grande 
del mundo como lo es Estados Unidos. 
 
De esta manera y entendiendo el Supply Chain Management como una estrategia, 
proceso y exigencia para permanecer en los negocios, se estableció que el marco 
conceptual del Supply Chain Management estaba conformado por la combinación 
estrecha de tres elementos:  
 
*  Estructura de la red de Supply Chain entendida como: quienes son los 
miembros claves de la Supply Chain con quien se debe integrar procesos. 
 
*  Procesos de negocios de Supply Chain entendido como: que procesos deberán 
integrarse con cada miembro clave del Supply Chain. 
 
*  Componentes del Supply Chain Management entendido como: que nivel de 
integración y manejo debería ser aplicado para cada proceso integrado.4 
 
Haciendo alusión a la descripción definitiva del proyecto y al estudio de 
Caracterización de la logística en Colombia.5 El concepto logístico  que aplica la 
                                                 
3
 Diario la Republica Mayo 29 2006 
4
 El concepto de Supply Chain Management es plenamente definido por el internacional 
Journal Of. Logistic Management volumen 9, Number 2-Universidad de Ohio en 1998 
como “la integración de procesos claves de negocio desde los usuarios finales a través de 
los proveedores primarios que suministran productos, servicio e información que agrega 
valor para los clientes y los otros involucrados”  
5
 SERVICIO NACIONAL DE APRENDIZAJE SENA. Estudio de la caracterización  Logística en Colombia. 
Mesa sectorial de logística. Diciembre de 1998. 
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empresa se caracteriza por jugar un papel de integración de las actividades que 
tienen que ver con el aseguramiento de un flujo dirigido a suministrar al cliente los 
productos y servicios que este demanda en el momento oportuno, con la calidad 
exigida y al precio que esté dispuesto a pagar: para ello Sahid comenta y 
establece de que el sistema logístico centra su atención en realizar la coordinación 
de las actividades siguientes, que aseguren el flujo que garantiza un alto nivel del 
servicio al cliente y de reducción de costos: 
 
*  Compras 
*  Aprovisionamiento 
*  Transporte externo 
*  Planificación del espacio 
*  Control de la carga 
*  Almacenaje 
*  Mercadeo 
*  Tratamiento y atención del producto 
*  Tarifa especial 
*  Despacho 
*  Distribución 
*  Economía material 
*  Transporte interno 
*  Transporte ínter empresa 
*  Reciclaje de residuos y de los productos desechado por el cliente 
*  Información y comunicaciones 
*  Control de calidad 
*  Finanzas 
 
Es decir que la capacidad del sistema logístico de varias organizaciones, en este 
caso de índole marítimo y portuario, se podrá dar en medida en que se disponga 
del mecanismo que coadyuven integrando todos los procesos logísticos que 
regulan dichas actividades, las cuales igualmente pueden resumirse en varios 
aspectos que componen el modelo de referencia para la gestión logística: 
 
*  Concepto sobre logística 
*  Organización y gestión 
*  Tecnología de información 
*  Tecnología de software 
*  Tecnología de almacenaje 
*  Tecnología de transporte 
*  Tecnología de manipulación 
*  Integración de cadena 
*  Personal 
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*  Rendimientos6 
 
Vivimos en una etapa de cambio constante, la tradición  nos vuelve obsoleto ante 
las continuas innovaciones, la información corre demasiado rápida y el tiempo 
juega un papel imprescindible y es que la teoría Supply Chain no tuvo en cuenta 
los espacios físicos de almacenamiento quedan reducidos ante la agresiva 
proliferación de las exportaciones e importaciones y por ende se necesita que el 
cliente retire su carga o la coloque en el caso de la exportación en tiempo mínimo 
requerido. 
 
Las necesidades de cambio al mejoramiento de los servicios portuarios son más 
rápidas que la depreciación de los equipos fijos, las compañías operadoras que no 
estén comprometidas con los clientes brindándole un buen servicio no solamente 
a su carga sino jugar una serie de estrategias que ayuden en función del tiempo, 
reducción de los costos, tarifas competitivas; corren un riesgo bien alto de no ser 
nuevamente contratado. 
 
La falta de capacitación de los operadores en el servicio al cliente puede hacer 
que la empresa incurra en deficiencia en las entregas, maltrato de la carga, 
demoras, rotura en la cadena logística y de suministro, entre los aspectos 
relevantes. En este sentido, no se puede olvidar que el transporte es el elemento 
que materializa la planeación logística de la cadena de suministro. 
 
La industria portuaria ha sido uno de los principales conductores del crecimiento 
económico de los últimos cien años, como puerta dominante para las 
importaciones y exportaciones en todo el mundo, siendo el siglo pasado el testigo 
del camino radical en su forma de funcionamiento. 
 
Los puertos han recibido el llamado de proporcionar terminales de mayor tamaño, 
muelles de mayor longitud, más instalaciones en tierra y una mayor eficiencia en la 
operación7; los operadores de buques están decididos a cortar costos 
capitalizando sobre economía de escala. Estos deben estar en capacidad de 
construir grandes terminales marítimos; en su mayoría todos requieren ajustarse a 
los cambios con una tecnología y unos equipos muy eficientes; el puerto del futuro 
será eficiente, flexible y creativo, tratando de sacar el mejor provecho posible al 
uso de la tecnología y del recurso por igual. 
 
Ante la agresiva competencia que vive hoy en día el comercio internacional, los 
puertos deben ser conscientes de que ya no es suficiente el manejo de las  
                                                 
6
  SERVICIO NACIONAL DE APRENDIZAJE SENA. Estudio de la caracterización  
Logística en Colombia. Mesa sectorial de logística. Diciembre de 1998. 
 
7
 AAPA.  Asociation of  Port Authorities. X reunión de puertos Latinoamericanos. Julio 17 
al 19 del 2001.  
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variables tradicionales de competencia como tarifa, eficiencia, servicio y 
seguridad, sino que es necesario ofrecer más, con mucho de imaginación e 
ingenio, para agilizar la entrega de la carga en el lugar determinado; es decir 
debemos preocuparnos por el costo y oportunidad de la cadena logística, lo cual 
significa que durante el proceso debemos tener en cuenta la atención de aspectos 
básicos como la frecuencia del transporte marítimo, la rápida atención de los 
buques en puerto, el almacenamiento especializado, el control de inventarios, el 
embalaje, el transporte terrestre, etc. como vemos, la logística portuaria no es un 
asunto optativo sino una necesidad apremiante que con la ayuda de sistemas 
informáticos al alcance de todos y en tiempo real, nos permiten disminuir 
sustancialmente los tiempos, costos e intermediarios entre el lugar de origen de la 
carga y su destino final. 
 
En el ámbito nacional, se espera un crecimiento de la demanda por la firma de 
tratado de libre comercio y otros acuerdos comerciales, que obligará la adopción 
de una logística mas sofisticada por parte de cada uno de los eslabones de la 
cadena de comercio exterior. Todo esto se acentúa con el crecimiento de 
intercambio comercial intra-regional que marca una tendencia bien marcada por la 
competencia. 
 
La Costa Atlántica se caracteriza por una oferta portuaria diversificada tanto de 
terminales públicos como de los privados, y se presenta competencia ínter 
portuaria, entre puertos nacionales y otros puertos de la región, competencia 
basada en la especialización de los servicios en las terminales. En cuanto a la 
demanda se espera un crecimiento acentuado en gráneles secos y contenedores 
incluyendo el mercado de trasbordo. Por otro lado, los terminales ubicado en esta 
costa tienen restricciones de tipo físico entre los que se destacan: Barranquilla y 
Cartagena que presenta limitaciones de profundidad en los accesos náuticos o 
canales de acceso; y Santa Marta que posee restricciones de acceso terrestre y 
de capacidad de expansión.8  
 
Colombia fue uno de los primeros países de Latinoamérica en decidir la 
privatización de sus puertos.9  
 
Al igual que en todos los países latinoamericanos, en Colombia el manejo 
portuario era centralizado y estaba agobiado por la burocracia y la corrupción, que  
le llevo como es lógico, a una gran ineficiencia y por ende a elevados costos para 
los usuarios mediante el Estatuto de puertos marítimos10 se establece la 
participación del sector privado en el desarrollo y construcción de puertos 
marítimos. Dicho estatuto estableció las disposiciones para el sector portuario en 
cuanto a su reglamentación, organización y condiciones de operación. 
                                                 
8
 Documentos Conpes. Plan de expansión portuaria 2005-2006. 
9
 Noticias del puerto.- Julio / Agosto 1997. 
10
 Ley 1° de 1991 
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Así la responsabilidad de la Nación se concentra en la conservación y 
mantenimiento de las vías de acceso a los puertos propiedad de la Nación, 
mientras que el desarrollo de nuevas infraestructuras para el desarrollo portuario 
quedó sujeta a la iniciativa del sector privado. 
 
Por lo anterior, las alternativas en desarrollo portuario que se presenta en los dos 
litorales Colombianos, deben ser analizadas con una visión integral técnico-
económica, soportada en una Evaluación Ambiental Estratégica-EAE del sector 
portuario, con el fin de que el Gobierno Nacional, estimule las inversiones privadas 
para el desarrollo de proyectos, por ejemplo en las siguientes zonas: 
 
• Bahía Málaga 
• Bahía de Tribuga 
• Aguadulce 
• Delta del rió Dagua 
• Tumaco- Belén de para 
• Bahía Portete 
• Desarrollo portuario en él rió Magdalena desde Boca de ceniza hasta 
Calamar en ambas riberas. 
• Golfo de Uraba 
• Dibulla 
• San Andrés y Providencia 
 
Creemos pues, que tener en cuenta esta dinámica conductual en la Administración 
de las cadenas, puede ofrecer la clave para entender y eliminar los muchos y muy 
frecuentes ejemplos de ineficiencia que las invaden. Ejemplos de estas 
ineficiencias incluyen el efecto en el cual las fluctuaciones se vuelven exageradas 
a lo largo de la cadena (Efecto látigo o bull-whip, como los mismos autores lo 
describen en inglés, que sería como la “ sacudida del toro”, y sus inconvenientes 
de inventarios desperdiciados y demandas no completadas). 
 
4.1  MARCO HISTORICO 
 
El puerto fue el primero en ser mencionado en la historia, llevo el nombre antes 
que la ciudad, bautizado por el cartógrafo Juan de la Cosa que acompañó a 
Rodrigo de Bastidas a su primer viaje por estas tierras en 1501.   Pero no solo 
Bastidas escogió este puerto como el mejor, pues en 1519 escribía Martín 
Fernández Enciso en su summa  geográfica:  “ ... Es el mejor puerto de toda la 
Costa...”; y antes, en 1514 el mismo Rey de España, conocía que  “... el pujo de 
dicha provincia de Santa Marta es puerto principal...”     
 
Por ordenanza de octubre de 1832 la cámara provincial de Santa Marta, ordeno 
comenzar los trabajos de los muelles, que conocimos con el nombre de muelle 
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viejo, por el que sé hacia obligatorio  el descargue de los buques. Este muelle fue 
terminado en 1835. 
 
Con la llegada de la Exportación de Banano, se mejoró el muelle en 1884, donde 
se realiza la primera exportación de Banano Samario hacia los Estados Unidos. 
Esta tarea la cumplió en Santa Marta el capital extranjero pues fue la United Fruit  
Company quien construye el ferrocarril que une el puerto con la zona bananera 
también construyo el primer muelle. 
 
Fueron dos los hechos notables que contribuyeron a que el puerto local tuviera la 
mayor importancia Nacional, desde fines del siglo pasado:  La construcción del 
Ferrocarril y los grandes cultivos de Banano en la  Zona Bananera Así  el 24 de 
Julio de 1887 inauguraron el primer viaje en tren que llego hasta la población de 
Cienaga.  Los cultivos de banano pronto ocuparon grandes extensiones y se hizo 
el primer embarque hacia puertos Norteamericanos.  La Empresa de Ferrocarril 
que traía de la zona los cargamentos en la Santa Marta Rail Way Company, que 
trabajaba con la United Fruti Company.11 
 
En esa época el puerto tuvo un movimiento comercial sorprendente y también  en 
esos años se podía ir desde Santa Marta a Puertos Europeos y Norteamericano, 
con gran facilidad.   Fue la época de la Bonanza Bananera, que decaería después 
de la Segunda Guerra Mundial y que posteriormente se reactivaría, convirtiéndose  
el comercio de esta fruta en uno de los más importante renglones de la economía 
local. 
 
En 1953 se iniciaron los trabajos de adecuación  del puerto para las necesidades 
del transporte que demandaba la economía quedando concluido los trabajos, en 
1956 la construcción de los muelles, edificios y zonas cerradas, dándole al puerto 
la versatilidad para el recibo y envió de todo tipo de carga desde y hasta todos los 
puertos del mundo.  
 
En 1959 mediante la ley 154 se creo Colpuertos, encargada de centralizar el 
manejo de los puertos; así mismo, se le otorgo el monopolio de la carga. Con los 
años se fue gestando una creciente ineficiencia de la empresa, agravada por la 
mala administración y por la ausencia de competencia. 
 
Durante la década de los 80 existió exceso de personal, ya que Colpuertos 
contaba con 12406 empleados y al finalizar la década con 8177; pero con los 
cálculos de personal se estimaban una necesidad de 4900 colaboradores, cifra 
que contemplaba el 25% de holgura para cumplir vacaciones, licencias, 
incapacidades etc. 
 
                                                 
11
 Cronología Historia del Puerto.-José Sánchez Segrera; Pág. 15 
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La productividad de la empresa fue absorbida por las altas remuneraciones 
laborales y los factores prestacionales; esto era agravado  por las tendencias de 
las convenciones colectivas a facilitar la ineficiencia, por los incentivos saláriales. 
Los directivos de Colpuertos exponían que el rezago se debía al congelamiento de 
las tarifas de 1981 y los ajustes nominales ocasionados únicamente por la 
devaluación, habían menoscabado la situación financiera de la empresa. Esto 
puede ser aceptable si se tiene en cuenta los altos costos y gastos de la misma 
por su ineficiencia general; pero pierde la trascendencia al analizar las tarifas 
portuarias en el ámbito internacional, ubicado a Colombia como una de las 
naciones con las tarifas mas elevadas del mundo. 
 
Con frecuencia los dueños de carga y transportadores se veían abocados a utilizar 
personal y equipo adicional, con el fin de agilizar la operación y de tener vigilancia 
especial sobre las mercancías para evitar hurtos. 
 
Al nivel operacional se evidenciaban limitaciones con el uso inadecuado de 
espacio físico, particularmente originadas por la inoportuna preparación de la 
carga exportación, por falta de aprovechamiento del espacio, por la demora en las 
labores de los buques, la utilización de las áreas de almacenamiento por largos 
periodos como consecuencias de las altas tarifas y la demora de trámites 
aduaneros. 
 
La existencia de  Colpuertos determinó el atraso del sistema portuario nacional, 
respectos a los cambios que existían en el ámbito mundial, tanto en la tecnología 
portuaria como el transporte; reflejando así multiplicidad de vicios derivados de la 
practica monopolísticas, resultantes de la concentración en una sola entidad de la  
regulación técnica y tarifaría, de la administración, operación y propiedad de la 
infraestructura.12 
 
Consciente de la gran importancia que para el desarrollo adecuado de toda  
política de comercio exterior significa el manejo ágil y eficiente de los puertos 
marítimos, el Gobierno Nacional realizó un pormenorizado análisis de la situación 
portuaria colombiana a comienzos de los 90, con el fin de adecuar todos los 
elementos que se involucrarían en el proyecto de apertura económica que había 
decidido desarrollar. Ante un resultado no muy favorable del diagnostico de la 
situación, se decidió sancionar la ley primera de 1991, se dispone la liquidación de 
la Empresa Puertos de Colombia (Col puertos) que pretende modernizar 
tecnológicamente los puertos, reducir los costos de operación, hacer competitivas 
las tarifas, mejorar la eficiencia y calidad del servicio. 
 
El 13 de diciembre de 1993 se hace entrega oficial del puerto por  el presidente 
Cesar Gaviria a la Sociedad Portuaria Regional de Santa Marta; iniciando con ello 
                                                 
12
 Materiales históricos de Santa Marta. –Dr. Arturo Bermúdez. 1995 
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una nueva etapa de reestructuración y servicio, logrando en los últimos diez (10) 
años, ubicarse como el puerto de mayor futuro comercial del país.13 
 
Gracias a la reforma implementada en 1991 y la consecuente vinculación de 
capital privado en la administración de los puertos, Colombia ha logrado posicionar 
sus terminales marítimos como eficientes en el contexto Sudamericano y ha 
aumentado su competitividad frente a otros puertos en el caribe. De esta transición 
los mayores beneficiarios han sido los usuarios debido a la reducción de tarifas y 
costo de transporte. 
 
La actividad y niveles de desarrollo de los puertos públicos colombianos muestran 
una tendencia hacia la especialización en el movimiento de carga: Santa Marta se 
identifica con los gráneles sólidos y el carbón. 
 
El gobierno bajo el pretexto de que no convenía pasar de un monopolio público a 
un monopolio privado, quito a la administración privada la posibilidad de operar 
sus puertos y promovió la proliferación de operadores en cada uno de ellos, con 
un mínimo de requisito, sin exigencia de especulación y sin ningún tipo de control, 
lo que no permitió la competitividad deseada. 
 
No tuvo en cuenta el gobierno que el caso de los 3 puertos de la Costa Atlántica 
(Cartagena, Barranquilla y Santa Marta) distante apenas 100 Km, ya de sí 
generaba una competencia. Por el contrario como dice el presidente de la  
universidad del mar de Chile, Héctor Zúñiga “si el concesionario no tiene el control 
sobre los operadores, no puede tener el control del negocio” y no lo puede dirigir 
con la eficiencia esperada. 
 
Con toda estas adversidades, la Sociedad Portuaria de Santa Marta, incursionan 
en un nuevo reto de sacar adelante una nueva imagen internacional y el cambio 
de una cultura laboral buscando siempre la eficiencia en todos los sentidos, 
empezando con un manejo gerencial acertado y la aceptación de la junta directiva 
obteniendo en el cierre del año 1994 un incremento en 22% en el comercio 
exterior. 
 
Las importaciones representadas en un 40% en granel sólido y un 60% en carga 
general, alcanzaron un incremento del 23.8%, pasando de 741.298 toneladas en 
1993 a 917.574 en 1994.14 
                                                 
13
 Periodismo y periodistas en el Magdalena y Santa Marta. – Alberto Hinostroza Llanos y José Sánchez 
Segrera. 
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 Noticias del Puerto.- Vol.1 nª4 Enero 1995 
15IBIDEM, - vol.2 Nª 1 Enero 1996 
16IBIDEM, -Vol. 3 Nª4 Julio / agosto 1997 
17
 IBIDEM. –Vol. 2 Nª2 Enero 1996 
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Para 1996 la SOCIEDAD PORTUARIA DE SANTA MARTA, hizo reducción de 
costos aproximadamente del 50%, las tarifas de la utilización de la grúa, los 
operadores pueden cumplir sus labores de cargue o descargue con mayor 
rapidez, también se hizo corte para el cobro de muellaje en periodos de 12 horas, 
siendo Santa Marta el único puerto del país con esta gran ventaja que aminora los 
costos de uso de la línea de atraque.15 
 
Aún cuando las tarifas portuarias se han reducido en mas de un 50% y la estadía 
de los buques a menos de la mitad, si el desarrollo de los puertos no va de la 
mano con el de las otras actividades no será completo.16 
 
De nada servia que La Sociedad Portuaria de Santa Marta tuviese el esmero de 
ofrecer un servicio especializado, cuando aun las demás actividades de la logística 
miraban con indiferencia el resultado porque algunos se encontraban intoxicados 
con la cultura pasada como era el caso del transporte interno que era 
desmesurado; ni ser eficiente dentro del puerto si la aduana o los operadores 
portuario no lo son. 
 
Teniendo en cuenta la filosofía empresarial  de la SOCIEDAD PORTUARIA DE 
SANTA MARTA17 propende por superar las expectativas de todos los actores de la 
cadena logística del comercio internacional, a través de un servicio confiable 
basado en la solidez económica de la empresa, en el compromiso de sus 
empleados y en el desarrollo de una tecnología avanzada, con el compromiso de 
contribuir a maximizar el bienestar de la comunidad portuaria de la ciudad y el 
departamento y del país. 
 
Tanto para la optimización de operaciones se capacita constantemente nuestro 
equipo de trabajo, para lo cual también hemos estructurados intensos planes de 
adiestramientos y actualización de conocimientos en áreas especificas.18 
 
• Trabajo sin interrupción 24 horas al día durante 365 días al año. 
• Reducción de mas de un 50% en las tarifas ( 4 reducciones entre 1994 y 
1998). 
• Reducción de las estadías de buques en muelle de 10 días a 20 horas. 
• Reducción de la ocupación de los muelles de 65% a 50% con un 
incremento del 65% en el movimiento de la carga. 
• Reducción de los tramite de un día a una hora. 
• Cero saqueo de mercancía.19 
 
                                                 
 
 
 
18
 Noticias del Puerto- Enero de 1995 
19
 IBIDEM .-Vol. 4 Nª 4 Octubre- Diciembre 1998 
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4.2  MARCO CONCEPTUAL 
 
4.2.1 Función, Productos Y Servicios que Presta  Función: en la actualidad, el 
puerto cumple una función integral más compleja: Ofrece un punto de contacto 
para el movimiento de las cargas entre la tierra y el mar, concede facilidades de 
almacenamiento para la exportación, importación y servicios trasbordados,  
fomenta las actividades fabriles, principalmente de elaboración de productos de 
exportación; puede conceder a los usuarios servicios de transporte directo, e 
información comercial y logística, facilita operaciones de gran calado y servicios 
conexos para satisfacer las necesidades diversidad de usuarios, tiene además, 
como funciones especificas principales, según Resolución N°  1397 del 29 de 
diciembre de 1193 proferida por la Superintendencia General de Puertos: 
 
Administrar y mantener la Infraestructura Portuaria. 
Definir políticas operativas y de almacenamiento. 
Planear las actividades portuarias en el terminal. 
Administrar la línea de atraque del terminal. 
Regular, coordinar y supervisar los servicios a las entidades que los suministren o 
los soliciten. 
Planificar, desarrollar y controlar el proceso de expansión de la infraestructura 
portuaria administrativa, previa aprobación de la Superintendencia General de 
Puertos. 
Mercadear y comercializar el terminal marítimo. 
 
La Sociedad presta servicios portuarios a través de los operadores  portuarios y de 
almacenajes por cuenta propia de acuerdo a sus capacidades en las instalaciones 
existentes a quienes así lo soliciten.  El Operador Portuario se compromete a 
suministrar oportunamente el personal y /o equipo para la operación programada 
en las cantidades, clases y capacidades en las fechas y horas acordadas. 
 
En Colombia, uno de los más importantes principios que soporta la ley  01 de 
1991, la cual materializa la privatización de los puertos colombianos, es 
precisamente el que proclama el otorgamiento de un tratamiento  igualitario a las 
Sociedades Portuarias Regionales, con el fin de garantizar una oferta de servicios 
en condiciones de libre mercado y estímulos a los aumentos de la eficiencia dentro 
de un marco de sana competencia regulada por el Estado. 
 
Servicios: es la encargada de la administración del Puerto Marítimo de Santa 
Marta, presentando la infraestructura necesaria para el ingreso y salidas de 
mercancías de la ciudad por vía marítima. 
 
Quien solicita el servicio: Se entiende como el derecho uso de las instalaciones 
portuarias administradas por la Sociedad para efectuar las labores de llenado y 
vaciado de contenedores.  Este cobro se efectuará por cada tonelada métrica de 
carga que se movilice. 
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Almacenaje: Consiste en la permanencia de cargamentos bajo la responsabilidad 
de la Sociedad en los patios, cobertizos o bodegas en los lugares determinados.   
La responsabilidad de la Sociedad se inicia desde el momento en que los 
cargamentos son arrumados, clasificados y recibidos en el lugar determinado 
hasta antes de su desarrume para la entrega.  El cobro de este servicio es por 
tonelada métrica o por unidad de contenedor por día calendario y se inicia al sexto 
día después de recibido el cargamento hasta la fecha de retiro del mismo. 
 
Fondeadero: Los periodos de permanencia de las embarcaciones en fondeo 
comienzan a contarse desde la fecha y la hora en que se fondea el ancla hasta la 
fecha y hora en que se vira el ancla.   Estos periodos son contabilizados en horas 
infraccionadles de muelle, este cobro no se efectúa. 
 
Muellaje: Es el cargo que se cobra por metro de eslora a toda nave en transito por 
utilizar un muelle, espigón o estructura portuaria o por acordarse a otra 
embarcación que se encuentra atracada en alguna de estas formas.   Los periodos 
de permanencia de las embarcaciones en el muelle, serán de doce horas  
infraccionadles, que comienzan a contarse desde la fecha y la hora en que se 
asegura el primer cabo al muelle o boya de amarrarse, y la fecha y hora en se 
larga el ultimo cabo. 
 
Operador Portuario Marítimo: Se entiende como el derecho al uso de las 
instalaciones portuarias administradas por la Sociedad para la movilización de 
cargamentos desde o hacia las naves.  Este cobro se realizara por cada tonelada 
métrica de carga que se movilice por unidad de contenedor.  Este cobro no se 
efectúa a los gráneles que se carguen o descarguen en fondeo, los cuales serán 
autorizados excepcionalmente por la Sociedad. 
 
Operador Portuario de Pilotaje y Remolque: Se entiende como el derecho al uso 
de las instalaciones portuarias administradas por la Sociedad para efectuar las 
maniobras de atraque, desatraque y fondeo. Este cobro se efectuara por maniobra 
a quien preste el servicio utilizando las instalaciones. 
 
Servicios varios: Suministro de agua y energía eléctrica: El servicio de agua se 
cobra por metro cúbico, incrementando su valor en un 15% por concepto de 
administración.  El servicio de energía se cobra por kilovatios hora, incrementando 
su valor en un 15% por concepto de administración. El servicio de pesaje se cobra 
por cada tonelada métrica a quien solicite el servicio de propietario de la carga, 
cuando este sea solicitado por la Dirección de Impuestos y aduanas Nacionales. 
 
Uso de instalaciones a la carga: Se entiende como el cargo fijado a cada tonelada 
métrica de carga que se movilice en las instalaciones administradas por la 
Sociedad.  Este cobro se efectúa  sin tener en cuenta, y por igual valor, si la carga 
almacenada en puerto antes de ser cargada o descargada, si es transportada 
directamente a la nave desde un sitio fuera del puerto  o es transportada de la 
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nave a un sitio fuera del puerto.  Para los contenedores y vehículos este cobro 
será por unidad de acuerdo a su tamaño. 
 
Productos: Satisface tanto a los comerciantes nacionales, como  a los 
internacionales.   A los nacionales por ser este una puerta de salida de sus 
productos. Por este Puerto se exporta: Banano, Café, Textiles y Carbón, 
elementos importantes para la estabilidad económica nacional y fuente primordial 
de divisas para el país.  En el caso del banano y en menor medida el carbón y 
café, las exportaciones representan mucho para la economía regional, ya que 
estos productos se dan en la Costa Atlántica y muchas familias dependen de 
éstos. También importan al país productos de toda clase, traídos desde cualquier 
lugar del mundo, como granos, vehículos, tuberías, papel, etc. 
 
La ventaja del Puerto de Santa Marta es que es el puerto con más profundidad del 
Colombia y por eso presenta muchas facilidades para la entrada y salida de 
embarcaciones.  
 
Mercados que atiende: Atiende en sus instalaciones: importadores, exportadores, 
operadores portuarios, navieras, agentes marítimos, agentes aduaneras y todo lo 
relacionado con el comercio internacional. Los mercados en que interviene  
pueden clasificarse de dos formas, por los servicios que presta: a la carga: carga 
general, carga a granel y carga contenerizada, a la nave: a los operadores 
portuarios. 
 
Por su área de influencia: en este sentido de la Sociedad Portuaria de Santa Marta 
atiende diversas regiones del país; entre ella: Antioquia, Cundinamarca, los 
Santanderes e inclusive presta su servicio a ciudades que cuentan con puerto. 
 
Competencia: la competencia en el mercado de los servicios portuarios está dada 
por la actividad de las Sociedades Portuarias de Barranquilla, Cartagena, 
Buenaventura, Muelles El Bosque y Contecar. De estos la Sociedad Portuaria ha 
encaminado su gestión hacia la carga contenerizada teniendo como misión  
convertirse en el principal puerto de contenedores del país y competir con los 
puertos  de la región caribeña en el trasbordo.  
 
Junto con la Sociedad Portuaria de Cartagena, encontramos dos terminales más 
ubicadas en la misma bahía y que constituyen una gran fuerza jalonadora para la 
carga mencionada. Por otro lado, se encuentra el Puerto de Buenaventura, 
gozando de un monopolio sobre las cargas del Pacífico y un gran posicionamiento 
frente a los mercados de Antioquia y Cundinamarca, llevando inclusive a la 
desviación de una gran parte de las cargas con destino Colombia y origen en 
puertos del Océano Atlántico. 
 
Servicios de las principales Sociedades Portuarias de Colombia. 
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Cartagena: terminal de contenedores. Ofrece tecnología avanzada para el manejo 
de carga contenerizada como grúas pórtico, porta contenedores, montacargas de 
alta capacidad, estación de contenedores refrigerados, sistemas de información, 
etc. Tiene un terminal público, así como una gran cantidad de muelles privados. 
 
Barranquilla: Ofrece un servicio eficiente, puerto natural de su zona industrial, 
Zona Franca aledaña, espacios bondadosos para el almacenamiento de carga, 
posibilidad de acceder al transporte fluvial. Posee un terminal público y un área 
privada independiente, para el manipuleo de cemento y fertilizantes. 
 
Buenaventura: Ofrece infraestructura para la descarga de gráneles, único puerto 
de las cargas con origen y destino pacífico, fletes terrestres muy competitivos 
hacia Cundinamarca y Antioquia, puerto natural de la región del Valle del Cauca.  
 
Es un puerto público con administración única que goza de un monopolio virtual 
sobre la Costa Pacífica, dada la relativa inaccesibilidad del Puerto de Tumaco. 
 
Santa Marta: Ofrece un puerto con condiciones físicas envidiables, infraestructuras 
para la descarga de gráneles, microclima seco, posicionamiento estratégico frente 
a los mercados del interior, posibilidad de acceder al transporte ferroviario, Zona 
Franca adyacente al puerto. Dispone de un terminal público, bajo administración 
única. 
 
Domicilio legal y ubicación geográfica: se encuentra sobre la bahía del mismo 
nombre, en el costado sur de la avenida Rodrigo de Bástidas y al occidente de la 
calle 10 A. Sus coordenadas geográficas son: Latitud 11 grados 15 minutos y 
Longitud 74 grados 13 minutos Oeste. Está circundando en su parte nordeste y 
noroeste por los cerros de Punta Batín, Ancon, Santa Ana y San Martín, sirviendo 
estos de rompeolas al canal de atraque. 
 
Con la finalización de la construcción de la troncal del Magdalena, vía que con un 
trayecto de 1.445.8 kilómetros une el sur y el centro de Colombia con la zona 
norte, el puerto de Santa Marta está ahora mucho mas cerca de los puntos 
industriales más importantes del país como Santafé de Bogotá, Medellín y 
Bucaramanga. Viajando desde otras ciudades hasta Santa Marta, son grandes los 
beneficios que se obtienen empleando esta nueva ruta, ya que no solo es menor 
la distancia a recorrer, sino que además, por las características de la vía, en la 
cual predomina el terreno plano, las velocidades a las cuales se pueden desplazar 
los vehículos es mayor y su esfuerzo, menor. 
 
 Así, el ahorro de tiempo de viaje es sustancial, tomando como referencia a 
Santafé de Bogotá, se ahorran aproximadamente seis horas. 
 
Características: las características de la troncal del Magdalena, construida en su 
mayor parte por debajo de los 1500 mts. sobre el nivel del mar y con un 71% de 
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terreno plano, 14% de terreno ondulado y solo 16% de montañoso, ofrecen a sus 
usuarios una ruta con menor riesgos de accidentes por estar construida sobre 
terreno sin alteraciones topográficas peligrosas, así como por su amplitud y 
excelente visibilidad. 
 
Cobertura: en tres tramos importantes se ha segmentado esta carretera: el tramo 
sur 712.7 Km. va desde el Puente San Miguel hasta la población de Caño Alegre, 
conectándose con rutas auxiliares con las capitales más importantes de la zona 
sur occidental colombiana como Popayán, Cali, Ibagué, Armenia, Pereira y 
Manizales como también con las poblaciones de Honda y La Dorada. La troncal 
del Magdalena Medio con 297.8 km, ubicado entre las poblaciones de Caño 
Alegre y San Alberto acorta en mas de 300 kilómetros la distancia entre Medellín y 
Santa Marta y su ultimo segmento con 442.7 km corresponden al tramo norte, que 
inicia en San Alberto, para terminar en Santa Marta, conectando a este puerto con 
el resto del país. 
 
Características generales del terminal marítimo: ostenta un área de 30 hectáreas, 
incluyendo 1.38 ocupadas por el Almagrario, donde están instalados 20 silos con 
capacidad para 30 mil toneladas. 
 
Dentro de las ventajas comparativas respecto a los demás puertos, se destaca el 
acceso directo por el ferrocarril que circunda la ciudad, su excelente comunicación 
con el interior del país a través de la carretera Troncal del Magdalena Medio y el 
calado existente que es de 50 pies. No presenta problemas de vientos, corrientes 
ni de sedimentación. La maniobra de atraque y zarpe de los barcos se efectúan 
fácilmente. 
 
Muelles: cuenta con 6 atracaderos y un muelle Roll-on  Roll-of, con una longitud 
total de 86.05 metros, los cuales tienen las siguientes características: 
 
Muelle No.1: se encuentra localizado perpendicularmente al muelle No.2, parte sur 
del puerto, tiene una longitud de 100,00 metros, un ancho  y área de aproche de 
23,0 metros y un calado de 6.10 metros. 
 
Muelle No. 2 y 3: tienen una longitud total de 345,00 metros (180.00+165.00), un 
ancho y área de aproche de 25.0 metros para un área total de 8.625M2 con un 
calado de 11.00 metros. 
 
Muelle No. 4: tiene una longitud de 240.00 metros, un ancho y área de aproche de 
15,40 metros para un área de 2.928.00 M2 con un calado de 12.2 metros. 
 
Muelle No. 5: (Roll-on Roll-of). Ubicado frente al Patio Ancón, con una longitud 
total de 94.00 metros, un ancho y área de aproche de 19.00 metros y un calado de 
6.10 metros. 
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Muelles No.6 y 7: se encuentran localizados en el sur-occidente del terminal, tiene 
una longitud de 306.00 metros (150+156), un ancho y área de aproche de 26,80 
metros, con un calado de 18.3 y 15.2 metros. 
 
Existe una curva entre muelle 3 y muelle 4: con una longitud total de 75,65 metros 
con un ancho de 25,00 metros y un calado de 36 y 42 pies. 
 
Los muelles están construidos en concreto, reforzados sobre pilotes prefabricados 
de concreto. Primero se construyo el muelle de concreto y luego se procedió a 
colocar el relleno de roca cantera en la parte posterior. Los pilotes se colocaron 
antes de colocar el relleno. La pendiente de relleno debajo del muelle después de 
la construcción, está en el ángulo natural de reposo de la roca cantera, esta 
pendiente ha sido modificada posteriormente por descomposición y fractura de la 
roca esquistosa, así como por la erosión causada por las hélices de los barcos. 
 
Los pavimentos para las áreas de contenedores son de 30cm de concreto sobre 
25 cm de base de roca triturada. La sección del pavimento para áreas con tráfico 
de vehículos es de 20cm de concreto por una base de 30 cm de roca triturada y 30 
cm de sub.-base granular. 
 
Descripción de las edificaciones existentes: cuenta con dos bodegas que se 
encuentran próximas a los muelles No. 1,2 y 3; el total de la superficie cubierta por 
estas dos bodegas es de 14.460M2. 
 
En la parte nordeste, entre la entrada principal y la entrada sur al puerto, se 
encuentran ubicadas las edificaciones en donde funciona la parte operativa y 
administrativa tanto de la sociedad Portuaria de Santa Marta como de algunas 
empresas inscritas a ella (operadores portuarios, agencias navieras, etc). 
 
Posee siete (7) patios para el almacenamiento de contenedores y carga general, 
descritos así: 
 
El patio No. 1: se encuentra localizado detrás de la Bodega No 1, con un área de 
8.288M2 utilizado para el embalaje y desembalaje de contenedores. Adyacente se 
encuentra el patio 1-A, con área de 8.110M2m, en él se almacenan los vehículos 
de importación. 
 
El patio No. 2: se encuentra ubicado detrás de la Bodega No. 2, tiene un área de 
7.907M2, en él se almacenan los contenedores para exportación. 
 
El patio No. 3: ubicado entre el muelle No. 3 y las instalaciones ocupadas por 
ALMAGRARIO, tienen un área de 24.000M2 utilizadas para el almacenaje de 
carga general. 
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Una planta de 20 silos y 9 entresilos ubicado junto a sus instalaciones y que 
conjuntamente ofrece una capacidad de almacenaje de 32500 toneladas métricas 
 
Los patios No. 4 y 5: están destinados al almacenamiento de carbón, con un área 
de 24.450M2, ubicados en la parte noroccidental del Puerto. 
 
El patio No.6: está ubicado en la parte norte del Puerto, con un área de 14.500M2. 
allí se proyecta su pavimentación y adecuación de instalaciones para 
contenedores refrigerados y construcción de un cobertizo. 
 
Las obras terrestres disponen de una zona frente a los muelles en que se ubican 
equipos y útiles para las operaciones de carga y descarga, transferencia y 
despacho directo; almacenes y áreas de depósito para carga y vías de acceso. 
 
Es el único Puerto de la Costa Atlántica donde las líneas del ferrocarril penetran 
hasta sus instalaciones. Cuenta además con amplias zonas de almacenaje con 
bodegas para carga de importación y exportación. 
 
Así mismo, posee entre sus activos una Grúa Móvil LIEBHERR LHM 1300HD/VG 
Litronic, con una tecnología de punta especializada en el manejo de carga, 7 
remolcadores (Las Minas, 7 de Abril, Cipagua, Serviport, Poseidón, Barranquilla). 
 
Cuenta con equipos de cucharas, tolvas granéleras, montacargas, grúas pórtico y 
baldes tolvas entre otros, propiedad de los operadores portuario que prestan sus 
servicios a las naves y a la mercancía; con relación al manejo de gráneles cuenta 
con 20 silos propiedad de Almagrario con 9 entre silos de 40 metros de altura cada 
uno, ofreciéndole a los usuarios del puerto una capacidad de almacenaje de 
30.000 toneladas de cereales. 
 
Todo este sinnúmero de facilidades le permiten al Puerto de santa Marta ser una 
terminal polivalente que representa los cambios que ha debido asumir éste, junto 
con todos “sus equipos” como fruto del afán por mejorar el tráfico en esta parte de 
la costa; y para atender de forma más eficiente la carga que traen los diferente 
buques, así como el tiempo de permanencia y salida del puesto de atraque. 
 
Además de factores que han aportado significativamente a este terminal, como 
son la movilización de mercancías por varios modos de transporte desde un punto 
o puerto de origen, vía uno o varios puertos de tránsito, hasta un punto o puerto de 
destino, así como la adopción de técnicas de mejoramiento organizacional, 
reingeniería de procesos (que actualmente se está llevando a cabo), planeación 
estratégica, enfoques de calidad, etc. Concepciones que a través del tiempo han 
tomado forma y se ha perfeccionado debido a las exigencias que han presentado 
los avances dados en el mundo y los cambios en la tecnología del transporte 
marítimo. 
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Estos factores, en su conjunto, constituyen cada uno un eslabón de la cadena que 
encierra el concepto de terminal portuaria polivalente; expresión que data de 
muchos años atrás, pero que hoy día ha empezado a desarrollarse con 
realizaciones prácticas en puertos europeos y con miras a que sea una realidad en 
el puerto de Santa Marta, expresada en lo que significa el concepto de esta 
terminal.  
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5. MODELO TEORICO 
 
5.1  METODOLOGIA 
 
La fuente de información utilizada  en esta investigación fue con base a datos de 
estudio de referencia sobre el tema en relación a los costos operativos que 
intervienen en la operación del manejo y almacenamiento de mercancías de la 
empresa OPERLOG. Para tal efecto no apoyamos en información contable.  
 
Para la realización de este trabajo se empleó un tipo de estudio que combinó la 
descripción y el análisis de los elementos relacionados con el tema, se utilizó el 
computador como herramienta.  
 
5.2 TIPO DE ESTUDIO 
 
La presente investigación es de tipo descriptiva – analítica,  porque se encuentra 
fundamentada en la descripción y análisis de las variables que nos permitieron 
establecer  la viabilidad financiera del estudio.  
 
5.3  METODO DE INVESTIGACION  
 
El método de investigación es deductivo porque partió de la teoría general de 
evaluación de proyectos y fue aplicada al caso particular de OPERLOG  S.A.   
 
5.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS UTILIZADOS PARA LA RECOLECCION DE 
LA INFORMACIÓN 
 
Recolección de la información: Esta se llevó a cabo a través de dos fuentes: 
 
Fuente primaria: se procedió a recolectar la información por medio de los costos e 
ingresos de operación en el puerto y la información del operador portuario- 
OPERLOG  S.A. 
 
Fuente secundaria: Se obtuvo a través  de bibliografías existentes acerca del 
tema, revistas especializadas, internet, estadísticas de entidades e  
investigaciones similares. 
 
5.5 TECNICAS Y PROCEDIMIENTOS DE ANÁLISIS 
 
Teniendo en cuenta que el diseño metodológico es descriptivo,  se procedió a 
recolectar la información y se analizó de una forma sistemática y simple, para 
obtener un óptimo objetivo de la investigación.  Se utilizaron  cuadros,  y análisis 
de tablas. 
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5.6 DELIMITACION DEL ESPACIO TEMPORAL Y GEOGRAFICO 
 
Período histórico 
 
Para la formulación de este proyecto nos apoyamos  en algunos estudios y cifras 
que se describieron en  el planteamiento del problema, se obtuvieron las cifras 
sobre costos del proyecto a 2005. 
 
5.6.1 Universo Geográfico  El proyecto  se llevo a cabo en el Distrito de Santa 
Marta. 
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6.  ANALISIS DE LOS RESULTADOS  
 
6.1  DIAGNOSTICO FINANCIERO 
 
Las finanzas son una parte de la economía y por consiguiente para comprender 
claramente su alcance, debemos partir del estudio tanto de la macroeconomía 
como de la microeconomía.  La primera suministra conocimientos amplios acerca 
del sistema institucional, bancario y económico en general.  La segunda 
proporciona los principios a nivel de empresa, tales como oferta, demanda, riesgo, 
etc., indispensables para el éxito financiero  Esta actividad comprende tres 
funciones básicas.20 
 
a. Preparación y análisis de la información financiera. 
b. Determinación de la estructura de activos. 
c. Estudio de financiamiento de la empresa o estructura financiera. 
 
La Operadora Logística de Santa Marta S.A. OPERLOG S.A. fue creada en el 
2001, como una empresa filial de La Sociedad Portuaria de Santa Marta. 
 
Con el objetivo de ofrecer un servicio integral en la cadena logística del transporte 
y manejo de carga del comercio exterior entre el origen y el destino final de las 
mercancías. 21 
 
Su propósito es la de ofrecer a sus clientes una sola tarifa que incluye la operación 
de cargue y/o descargue con costo mínimos garantizado, porteo, almacenaje, 
control de inventarios e incluso transporte terrestre nacional y marítimo 
internacional. 
 
Tiene como visión ser la Organización Empresarial líder en la prestación de 
servicios portuarios y logísticos, dispuestos a alianzas que les aporten 
competitividad y crecimiento, con tecnología eficientes, seguras y altamente 
rentables. 
 
Disponen de infraestructura adecuada, sistemas informáticos, equipos y aparejos 
de carga certificados que garantizan los estándares de productividad ante las 
necesidades operativas y logísticas del servicio que prestan. 
 
Están buscando mejorar su rentabilidad, tienen pocos años de funcionamiento y 
aún reportan perdidas en sus finanzas, por lo mismo se preocupan por mejorar 
                                                 
20
 ORTIZ Anaya Héctor. Análisis Financiero Aplicado. 10 ed. Colombia: Mc Graw Hill, 1998. p 23-35 
21
 CAMARA DE COMERCIO, Certificado de Existencia y Representación Legal de OPERLOG S.A. Pág 2 
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continuamente sus procesos e invertir en proyectos que maximicen el valor de la 
empresa y generen resultados positivos. Ver anexos 1 y 2  
 
A continuación se muestra de manera más detallada las condiciones financieras 
de OPERLOG, esto se pudo llevar a cabo después de los procesos de 
recolección, procesamiento, análisis e interpretación de la información 
suministrada. 
 
Los cambios en el ámbito económico a nivel mundial , han hecho que los 
conceptos sean mucho más complejos, y requieren de una empresa dispuesta a 
asumir el reto financiero, puesto que las finanzas ya no son una herramienta para 
dejar pasar por alto,  sino por el contrario hay que ir de la mano con su estudio, 
para desarrollar estrategias que le indiquen los pasos a seguir que más 
convengan a la empresa. 
 
6.1.1  Estado de Flujo de Efectivo  Es el estado financiero básico que muestra el 
efectivo generado y utilizado en las actividades de operación, inversión, (la 
actividad de inversión tiene en cuenta los activos fijos, la inversión en otras 
sociedades y cargos diferidos), y financiación (abarca los pasivos financieros, las 
inyecciones de capital y pago de dividendos). 
 
Debe determinarse para su implementación el cambio de las diferentes partidas 
del Balance General que inciden en el efectivo.22 
 
La información que se obtiene de los Estados Financieros es de vital importancia 
para las empresas, el Estado de Flujo de Efectivo aporta material que permite la 
planeación y la generación de presupuestos, sin dejar de lado la medición que se 
puede hacer para cumplir los compromisos adquiridos. 
 
El flujo de efectivo de la Operadora Logística de Santa Marta S.A. “OPERLOG”  
complementa tres aspectos importantes para su realización; que son las 
actividades de inversión y financiación que tienen que ver con el Balance y la 
actividad de operación que se relaciona con el Estado de Resultado.  En el 
análisis de ésta última, se pudo observar que hubo una pérdida para el año de 
2005 de $781.609 y una variación negativa de $–558.022,  con respecto al año 
anterior, esta perdida se manifiesta contablemente, pero desde el punto de vista 
del flujo de efectivo, esta generando para este mismo año un flujo de caja de 
$4.138.576 millones de pesos, con lo que se cancelaron obligaciones financieras 
por el orden de $3.771.150 millones de pesos, vemos como se obtuvieron estos 
recursos por la recuperación de unas cuentas por cobrar, se visualiza que la 
inversión fue muy baja en el 2005, a diferencia del 2004 que se sin lugar a dudas 
es mucho más alta, esto se dio por la construcción de unas bodegas. Sin 
embargo, pese a esto se aprecia gran volumen de ingresos operacionales, es así 
                                                 
22
 www.gestiopolis.com/canales/financiera/articulos 
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como de un total de $1.723.248 para el año de 2004 se incrementó en $2.415.318 
al año 2005 , que equivale a ($4.138.576), esto significa un crecimiento porcentual 
de 240.16% en sus operaciones, lo que evidencia una recuperación rápida en el 
corto plazo, siendo la operación del carbón la más significativa. 
 
Además de lo anterior también vemos como se generó el efectivo en las 
actividades de financiación,  la empresa ha podido suplir los pasivos financieros, 
muestra una variación de -$515.044 con respecto al año anterior y a pesar de su 
desembolso ha mantenido efectivo para el cumplimiento de sus obligaciones, 
además para proyectar una inyección de capital de $2.500 millones para la 
compra de nuevos activos. 
 
En conclusión la empresa tiene capacidad de generar flujo de efectivo con tanta 
rapidez de un año a otro, vemos que pasó de $31.344 del 2004 a $379.055 para el 
2005 con una variación alta de $347.711 es decir se multiplico 12 veces mas con 
respecto al año anterior.  Ver anexo 3. 
 
Si se mira la depreciación se manifiesta como una gran cantidad, pero hay que 
tener en cuenta con respecto a esta que se contabiliza pero no hay salida de 
dinero, eso afecta el Estado de Resultado y muestra con mas impacto la pérdida. 
 
Igual sucede con el arriendo de bodega, que no es un rubro que se pague sino 
una cuenta por cobrar, pues la Sociedad Portuaria debe a OPERLOG por la 
compra de activos y los cancela con el descuento de este dinero. 
 
6.1. 2  Punto de Equilibrio  Se define como aquel nivel de producción y ventas o 
servicios e ingresos que una unidad económica alcanza para lograr cubrir los 
costos y gastos con los ingresos obtenidos. Es decir, que a este nivel la utilidad 
operativa es nula, o sea  que los ingresos son iguales a los costos. 
 
El punto de equilibrio en ultimas lo que busca es encontrar a que nivel de ingresos 
(bienes o servicios) volumen, precio y/o su combinación, se establece un valor de 
los ingresos en un periodo determinado para cubrir los costos y gastos incurridos.  
 
EL punto equilibrio en el cual los ingresos son iguales a los costo para el proyecto 
son $ 5.294.545 millones, es decir constituye el monto en el cual OPERLOG por lo 
menos debe alcanzar a obtener ingresos  para que sea rentable. Ver anexo 4 
 
Ingresos Totales = $ 5.465.715 
 
Punto de Equilibrio (2005) =     Costo     Fijo          Total  
                                     1 -        Costo    Variable   Total   
                                                      Ingresos Totales 
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Punto de Equilibrio (2005) =      Costo                             Fijo                                 Total   
                                              Ing. Totales – Costos Vbles Totales/ Ingresos Totales 
 
Punto de Equilibrio (2005) =               1.137.508  
                                            5.465.715  -   4.291.432  
                                                         5.465.715  
 
Punto de Equilibrio (2005) =   1.137.508 
                                                 0.21  
 
Punto de Equilibrio(2005)  = $ 5.294.545 
 
6.1.3  Indicadores Financieros  Con el propósito de tener una idea clara o una 
fotografía acerca del comportamiento de la empresa se tomaron en cuenta varios 
tipos de indicadores que permitieron relacionar las cifras extractadas de los 
Estados Financieros y demás informes de la empresa, sobre todo el Estado de 
Resultado, de esta manera se puso en práctica el objetivo de los indicadores que 
son la expresión por medio de cifras y porcentajes del desempeño de toda una 
organización o una de sus parte o un proyecto sugerido, cuya magnitud al ser 
comparada con algún nivel de referencia puede estar señalando una desviación 
que ayuda a tomar las medidas correctivas o preventivas o decisiones de 
desarrollo según sea el caso. 
 
Aquí se clasificaron los siguientes: 
 
6.1.3.1 Indicadores de Liquidez: Se utilizaron para determinar la capacidad de 
pago de la empresa en el corto plazo, entre más alto es el cociente, mayor será la 
posibilidad de cancelar las deudas; nos muestra como esta la liquidez de la 
empresa teniendo en cuenta la razón corriente. 
 
6.1.3.2  Indicadores de Endeudamiento:  Permite que se conozca cómo financia 
la empresa sus activos con deudas a terceros.  También proporciona  la razón 
entre la deuda con terceros y su patrimonio. 
 
De la misma manera se trata de establecer el riesgo que corren tales acreedores, 
el riesgo de los dueños, y la conveniencia o inconveniencia de un determinado 
nivel de endeudamiento para la empresa.23 
 
Indicador de Leverage: Es otra forma de analizar el endeudamiento de la empresa, 
pero este compara el financiamiento que proviene de terceros con los recursos de 
los accionistas, socios o dueños, para determinar cual de las dos esta más 
endeudada. 
                                                 
23
 ORTIZ Anaya Héctor. Análisis Financiero Aplicado con ajustes por Inflación. 8ª. Ed. Colombia: Mc Graw 
Hill, 1995. pág 131 
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6.1.3.3  Indicadores de Actividad: Estos tratan de medir la eficiencia con la cual 
la empresa  esta aprovechando sus activos, según la velocidad de recuperación 
de los valores aplicados en ellos. 
 
6.1.3.4 Indicadores de Rentabilidad: Llamados también de rendimiento, permiten 
expresar las utilidades obtenidas en el período como un porcentaje de las ventas, 
de los Activos o del Patrimonio, es decir mide la efectividad de la empresa para 
minimizar costos y gastos, transformando así las ventas en utilidades. 
 
6.1.3.5  Sistema Dupont:  integra alguno de los indicadores financieros, tales 
como los  indicadores de actividad con los de rendimiento, para conocer 
exactamente de donde proviene el rendimiento de la inversión, si de la eficiencia 
para producir ventas o del margen de utilidad que estas ventas puedan generar. 
 
6.1.3.6  Capital de trabajo:  Aunque no es un índice propiamente ayuda a la 
interpretación financiera y permite conocer la disponibilidad de capital operativo de 
la empresa. 
 
A continuación  se presenta el resultado de la aplicación de los indicadores en 
OPERLOG para los años 2004 y 2005. 
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OPERADORA LOGISTICA DE SANTA MARTA 
INDICADORES FINANCIEROS  
AÑO 2005 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
A  -  INDICADORES DE LIQUIDEZ 
 
 
 
INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
 
1. RAZON CORRIENTE 
 
 
ACTIVO CORRIENTE 
PASIVO CORRIENTE 
 
    1.011.544     =0.40  
    2.499.191 
 
       934.948     =0.15 
     6.128.005 
 
 
2. CAPITAL NETO DE 
TRABAJO. 
 
 
 
 
ACTIVO CORRIENTE – PASIVO 
CORRIENTE 
 
 
 
1.011.544 – 2.499.191 = -1.487.647 934.948 - 6.128.005 = -5.193.057 
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B  -  INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO 
 
 
 
INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
 
1. NIVEL DE 
ENDEUDAMIENTO 
 
 
TOTAL PASIVO CON TERCEROS 
TOTAL ACTIVO 
 
      7.087.304   =   30.68% 
    23.103.864 
 
11.474.031  =  45.86% 
25.018.610 
 
 
2.  ENDEUDAMIENTO 
FINANCIERO. 
 
 
 
 
OBLIGACIONES FINANCIERAS 
INGRESOS OPERACIONALES 
 
 
  2.485.845   = 45.48% 
        5.465.715 
 
 
3.021.993    =  73.78% 
4.095.731 
 
3. IMPACTO DE LA 
CARGA FINANCIERA 
 
 
 
 
GASTOS FINANCIEROS 
INGRESOS OPERACIONALES 
 
 
          522.057    =  9.55% 
       5.465.715  
  
 
   612.807    = 14.96% 
4.095.731 
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INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
4.  COBERTURA DE 
INTERESES 
 
UTILIDAD DE OPERACIÓN 
GASTOS FINANCIEROS 
 
36.775   = -0.07 Veces 
 522.057 
 
 
  153.180    = - 0.25 Veces 
  612.807 
 
5.  CONCENTRACION 
DEL 
ENDEUDAMIENTO EN 
EL CORTO PLAZO 
(Que Porcentaje del 
total de pasivos tiene 
vencimiento corriente) 
 
 
 
          PASIVO CORRIENTE 
          PASIVO TOTAL 
 
 
 
     2.499.191      = 35.26% 
     7.087.304 
  
 
 
6.128.005    =  53.41% 
11.474.031 
 
6. INDICADOR DE 
LEVERAGE O 
APALANCAMIENTO: 
Compara el 
financiamiento originario 
de terceros, con los 
recursos de los 
accionistas 
 
 
PASIVO TOTAL CON TERCEROS 
PATRIMONIO 
 
 
 
7.087.304   =  44.25% 
    16.016.560 
 
 
  
 
 
11.474.031   =  84.71% 
13.544.579 
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C  -  INDICADORES DE ACTIVIDAD 
 
 
INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
1.  ROTACION DE 
CARTERA 
 
 
INGRESOS OPERACIONALES EN 
EL PERIODO 
CUENTAS POR COBRAR 
PROMEDIO ( DEUDORES NETO) 
 
5.465.715      = 9.51 Veces 
 574.802 
 
 
 
4.095.731   =  7.12 Veces 
574.802 
 
2.  PERIODO 
PROMEDIO DE 
COBRO 
 
 
DEUDORES NETO PROMEDIO * 360 
DIAS 
INGRESOS OPERACIONALES  
 
574.802 *   360  = 38 DIAS 
 5.465.715 
 
574.802 * 360   =  51 DIAS 
4.095.731 
 
3. ROTACION DE 
ACTIVOS FIJOS 
 
INGRESOS OPERACIONALES  
ACTIVOS FIJO BRUTO 
 
 
 5.465.715     = 0.41 Veces 
13.254.915 
 
 
4.095.731   =  0.30 Veces 
13.491.359 
 
4. ROTACION DE 
ACTIVOS 
CORRIENTES 
 
INGRESOS OPERACIONALES 
ACTIVOS CORRIENTES 
 
 
_5.465.715   = 5.4 Veces 
  1.011.544 
 
 
 
4.095.731   = 4.38 Veces 
   934.948 
 
 49  
 
 
 
INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
5. ROTACION DE 
ACTIVOS TOTALES 
 
INGRESOS  OPERACIONALES 
ACTIVOS TOTALES  
 
 
 5.465.715     =  0.24 Veces 
 23.103.864 
 
 
 
  4.095.731   = 0.16 Veces 
25.018.610 
 
 
6. ROTACION DE 
PROVEEDORES   
 
 
 
 CUENT. X PAGAR PROMEDIO * 360   
 COMPRAS A CREDITO DEL 
PERIODO 
 
 
 
1.349.475  *360 =89.48días 
5.428.940 
 
  
 
1.349.475    = 123.22 dias 
3.942.551 
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D  -  INDICADORES DE RENDIMIENTO O RENTABILIDAD 
 
 
INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
1.  MARGEN BRUTO 
 
 
UTILIDAD BRUTA 
INGRESOS OPERACIONALES  
 
     36.775    = 0.67 % 
  5.465.715 
  
 
       153.180   =  3.73% 
      4.095731 
 
 
 
2.  MARGEN 
OPERACIONAL (DE 
UTILIDAD)  
 
 
 
UTILIDAD OPERACIONAL ANTES 
DE IMPUESTOS  
INGRESOS OPERACIONALES 
 
 
    - 161.151      =  - 2.95%  
  5.465.715   
      -260.319   =  -6.35% 
     4.095.731 
 
 
3. MARGEN NETO (DE 
UTILIDAD)  
 
 
 
UTILIDAD NETA 
INGRESOS OPERACIONALES 
 
 
-  781.609   =  - 14.30%      
5.465.715 
 
   223.587    =  5.46% 
4.095.731 
 
 
4.  RENDIMIENTO DEL 
PATRIMONIO 
 
 
 
UTILIDAD NETA 
PATRIMONIO 
 
 
 - 781.609         =  - 4.88% 
16.016.560  
  
 
 
     223.587     =  1.65% 
13.544.579 
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INDICADOR 
 
 
FORMULA 
 
RESULTADO 2005 
 
RESULTADO 2004 
 
 
 
5.  RENDIMIENTO DEL 
ACTIVO TOTAL  
 
 
 
UTILIDAD NETA 
ACTIVO TOTAL BRUTO 
 
 
 - 781.609         = - 3.38% 
23.103.864 
 
 
     223.587     = 0.89%   
25.018.610 
SISTEMA DUPONT  
 
 
UTILIDAD NETA  =  UTILIDAD NETA   *   INGRESOS OP 
ACTIVO TOTAL    INGRESOS  OP     ACTIVO TOTAL 
Rendimiento              Margen                      Rotación 
Del activo                      Neto                       del Activo 
-.3.38% =  -14.30% * 0.41 VECES (2005) 
 
0.89 = 5.46%  *  0.30 VECES (2004) 
 
 
   PRODUCTIVIDAD  
 
 
 
OPERACIÓN DE LA EMPRESA 
CAPITAL NETO DE TRABAJO 
 
 
 
  5.465.715    = - 367.41% 
- 1.487.647  
 
 
4.095.731    =  -78.87% 
-5.193.057 
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Detallado los indicadores anteriores se visualiza un comportamiento por debajo de 
lo que se espera siempre, pero se debe resaltar un punto importante y son los 
pocos años de vida de OPERLOG. 
 
En estos momentos la empresa no mostró una facilidad para cancelar sus pasivos 
corrientes, sin embargo se fue recuperando con respecto al 2004, en el 2005 por 
cada peso que debía la empresa en el corto plazo, solo contaba con 40 centavos 
para respaldar sus obligaciones.  Si la empresa se decidiera liquidar hoy (2005) no 
cuenta con el respaldo suficiente que le permita cumplir con sus obligaciones 
menores de un año. 
 
El capital de trabajo se aumentó para el 2005 pasando de faltarle en el 2004 
$5.193.057 a recuperarse en $3.705.410, es decir quedándole solo un faltante 
para poder cancelar sus obligaciones a corto plazo de $1.487.647 en el 2005. 
 
OPERLOG ha disminuido la financiación por los acreedores del 2004 al 2005, 
pasando de 45.86% al 30.68% notándose que el nivel de endeudamiento es bajo, 
esto lo vemos en el costo del capital, donde claramente se muestra que la 
participación del patrimonio se incrementa, pero no por una inyección de capital, 
sino porque la financiación disminuyó por el pago que se realizó en el 2005. 
 
Igual como se disminuyó la financiación de terceros del 2004 al 2005 disminuyeron 
las deudas que tienen vencimiento corriente, es decir que la gran parte de las 
deudas con terceros en estos momentos están dadas en el largo plazo, vemos 
como pasa de 53.41% al 35.26% en el 2005. 
 
Lo que pone de manifiesto que se esta trabajando por mejorar la liquidez de la 
empresa. 
 
La Operadora Logística de Santa Marta tuvo perdidas 0.07 veces superior a los 
intereses pagados en el 2005 y  0.25 en el 2004, es decir que no tiene capacidad  
suficiente en sus utilidades para pagar unos intereses como los actuales, en pocas 
palabras, su capacidad de endeudamiento a pesar de que mejoró en el 2005 aun 
no es la mejor. 
 
La empresa ha ido cambiando sus pasivos con terceros por recursos  de 
patrimonio se observa como en el 2004 cada peso de los dueños estaba 
comprometido en un 84.71% y en el 2005 este porcentaje disminuyo 40.46% 
quedando solo comprometido en 44.25%. 
 
Las cuentas por cobrar de OPERLOG giraron 7.12 veces en el 2004 y 9.51 veces 
en el 2005, es decir que en este ultimo año la cantidad de $574.802 se convirtió 
más veces en efectivo que el año anterior,  se debe hacer la salvedad que se 
desconocen los montos exactos de las ventas a crédito en su defecto se tomó el 
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total de las ventas, por lo cual se obtiene una rotación más ágil que la real, es 
evidente que las ventas a crédito deben ser menores. 
 
En estos dos años analizados 2004 y 2005, OPERLOG no alcanzó a vender $ 1 
por cada $ 1 invertido en activos fijos, dicho de otra forma es que por cada $1 
invertido en activos fijos solamente generó $0.30 de ventas en el 2004 y  0.41 de 
ventas en el 2005. 
 
Los anteriores cálculos arrojaron que los activos totales rotaron 0.16 veces  en el 
2004 y 0.24 veces en el 2005. 
 
Durante el año 2004, OPERLOG  pago las cuentas a sus proveedores  en 
promedio cada 123 días y en el 2005 cada 89 días, esto es un promedio 
relativamente bueno ya que está recogiendo sus cuenta en un periodo de 51 días 
en el 2004 y  38  días en el 2005 y pagando a más largo plazo a los proveedores, 
lo que demuestra un relativo poder de negociación por parte de la empresa, o lo 
que se ha venido evidenciando durante todos los índices que seria la falta de 
capacidad de pago para atender a los proveedores. 
 
Las utilidades generadas en el 2004 fueron más altas que las generadas en el 
2005, decayeron significativamente, es decir que las ventas de la empresa 
generaron un 3.73% de utilidad en el 2004 y 0.67 % en el 2005. 
 
Por cada peso que OPERLOG vendió se reportaron 6.35 centavos de perdida, en 
el 2004 y 2.95 en el 2005 lo que muestra una recuperación de la utilidad, o una 
disminución de la perdida. 
 
La utilidad neta correspondió a un 5.46% de las ventas netas en el 2004 y una 
perdida neta de 14.30% en el 2005, es decir que en el 2005 cada $1 vendido 
generó una perdida de 14.30 centavos. 
 
Los accionistas obtuvieron un rendimiento sobre su inversión de 1.65% en el 2004 
y una perdida de 4.88% en el 2005. 
 
La utilidad neta con respecto al activo total de OPERLOG correspondió a 0.89% 
en el 2004, es decir que por cada $1 que invirtieron en activos totales les generó 
0.89 centavos de utilidad, muy contrario a lo que sucedió en el 2005 en donde 
podemos observar que hay una perdida con respecto a la inversión de activos 
totales de 3.38%, en otras palabras por cada $1 invertido en activos totales 
generaron a la empresa $3.38 centavos de perdida. 
 
En el caso de OPERLOG,  la rentabilidad de la inversión procede en menor grado 
del margen de utilidad y no tanto de la rotación del activo total. La empresa no 
gana por que vende mucho, sino por que los ingresos dejan un margen leve de 
perdidas.  Hay empresas que ganan por margen y otras por volumen de ingresos. 
 54  
6.1.4  Sistema de Costeo Variable.  El sistema de costeo variable tiene en 
cuenta costos del producto o servicio, la materia prima o insumos, mano de obra y 
los costos indirectos de fabricación, pero solo aquellos que son variables. 
 
Considerando que los costos variables fluctúan en relación directa con el volumen 
de actividad.24 
 
Hay una diferencia entre las ventas y los costos variables de mucha importancia y 
es la Contribución Marginal, que es el excedente que se genera del precio en el 
que venden el producto después de cubrir los costos variables de producción, y 
además cubrir los costos fijos y las utilidades esperadas. 
 
El Estado de Resultado que genera el sistema de costeo variable es: 
 
Ventas  
- Costo de Ventas 
________________________ 
MARGEN DE CONTRIBUCION 
- costos y gastos Fijos Totales  
________________________ 
UTILIDAD OPERATIVA 
- Impuesto 
__________________________ 
UTILIDAD NETA 
 
En este resultado del Estado,  la mayor influencia la ejercen los costos 
 
La empresa debe acercar lo mas posible la utilidad contable a la utilidad 
económica  como indicador de la gestión empresarial. 
 
El sistema de costeo variable tiene una ventaja y el margen de contribución, 
cuando se expresa como un porcentaje de las ventas, revela el número de 
centavos disponibles por unidad monetaria de ventas para cubrir los costos fijos y 
las utilidades. 
 
Financieramente se observa que el año 2004 tuvo mejor gestión ya que la utilidad 
operativa es mayor a la del 2005, pero si detallamos el margen de contribución en 
el año 2005 esta en mejores condiciones que el año anterior, notándose como los 
costos fijos pueden distorsionar las utilidades operativas. 
 
Pero si lo vemos con visión empresarial seria muy significativo porque estaría 
pagando OPERLOG menos impuesto o tal vez lo justo. Ver anexo 5 
 
                                                 
24
 GARCIA S. Oscar León. Administración Financiera 3ra Ed. Colombia, 1999. P¨159 
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6.1.5 Análisis Horizontal.  Se ocupa de los cambios en las cuentas individuales 
de un período a otro y, por lo tanto, requiere de dos o más estados financieros de 
la misma clase, representados para períodos diferentes. Es un análisis dinámico, 
porque se ocupa del cambio o movimiento de cada cuenta de un período a otro.25 
 
En el anexo 6 Y 7 se visualiza el análisis horizontal  efectuado a la empresa 
OPERLOG, y en la cuál se puede apreciar el estado actual en cuanto a las 
cuentas del Balance General y  el Estado de Resultado. 
 
Se observa en valorización de propiedades y equipo, una variación absoluta de 
$2.610.978 con un incremento porcentual de 199.48% lo que muestra la 
valoración que se hace cada tres años en OPERLOG,  se tuvo en cuenta esta vez 
la grúa y los terrenos donde se encuentran ubicadas en estos momentos las 
bodegas. 
 
La inversión en activos fijos para el 2005 tuvo un decremento de –1.75%. 
 
Realizó una alta inversión en actividades no operacionales donde se colocaron 
dineros en la fiducia como títulos por un valor porcentual de 9376.85%,  ya que 
estas ofrecían un mejor porcentaje que las cuentas de ahorro, lo que favorece la 
diversificación de sus activos corrientes para amortiguar los riesgos realizado en 
sus operaciones. 
 
La nuevas contrataciones laborales no afectan significativamente los pasivos de la 
empresa con una participación del 9.77%, permitiendo esto mejorar la capacidad 
instalada. 
 
Los ingresos operacionales del 2005 se ven incrementados en un 33.45% con 
respecto al año anterior, esta alta participación se logró gracias a la construcción 
de las bodegas, lo que permitió una mayor capacidad para el almacenaje, por lo 
tanto mayor contratación, esto se ve reflejado en el incremento porcentual 
manifiesto en el anexo 7 donde la operación portuaria refleja una variación del 
1190.14%, se ve claramente las relaciones con nuevos clientes, o con mayor 
cantidad de productos, inmediatamente esto tiene su reflejo en el servicio con un 
costo del 60.88%, arriendos de bodega con un 73.44% ocasionando una perdida 
de 450%. 
 
En la parte de ingresos la cuenta de otros tiene un crecimiento para resaltar, esto 
se presentó debido a una negociación puntual con Asepalma, para la exportación 
de aceite solo en el año 2005, por eso la variación porcentual fue de 1041.56%. 
 
                                                 
25
 ORTIZ Anaya Héctor. Análisis Financiero Aplicado con ajustes por Inflación. 8ª. Ed. Colombia: Mc Graw 
Hill, 1995. pág  113 
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La cuenta de gastos de viaje se disparó dada la llegada del TLC, que puso de 
manifiesto la necesidad de buscar tecnologías adecuadas para enfrentar el reto, y 
además la presencia de los dirigentes en las diferentes conferencias para la 
preparación. 
 
La cartera es relativamente sana por eso no hay provisión para los deudores en el 
2005. 
 
Otro rubro a destacar  dado su incremento porcentual de 869.79, es el de Otros en 
ingresos no operacionales, esto se manifestó de esta manera, dadas las multas, 
sanciones y aprovechamientos que ellos obtuvieron de los operadores que 
OPERLOG contrató y no cumplieron ciertas reglas y les toco pagar por ello, igual 
si tiene un buen comportamiento se ahorra ciertos pagos y es lo que se ve 
reflejado en esta cuenta. 
 
6.1.6 Análisis Vertical  Consiste en tomar un solo estado financiero y relacionar 
cada una de sus partes con un total determinado dentro del mismo estado, el cual 
se denomina cifra base. Es un análisis estático pues estudia la situación financiera 
en un momento determinado, sin considerar los cambios ocurridos a través del 
tiempo. 
 
El aspecto más importante del análisis vertical es la interpretación de los 
porcentajes. Las cifras absolutas nos muestran la importancia de cada rubro en la 
composición del respectivo estado financiero y su significado en la estructura de la 
empresa. Por el contrario el porcentaje que cada cuenta presenta sobre una cifra 
base nos dice mucho de su importancia como tal, de las políticas de la empresa, 
del tipo de empresa, de la estructura financiera, de los márgenes de rentabilidad, 
etc.26 
 
En el anexo 6 Y 7  se describe el análisis vertical efectuado a la empresa 
OPERLOG, y en la cuál se puede apreciar el estado actual de la empresa en 
cuanto a las cuentas del Balance General y  el Estado de Resultado. 
 
6.2   ESTUDIO DE COSTOS OPERATIVOS E INGRESOS 
 
Estos corresponden al valor de todos aquellas materias primas, bienes o servicios, 
mano de obra, necesarios para la producción o prestación de servicio, que están 
directamente ligados a la operación de la empresa para cumplir con un mercado. 
 
La operación de una empresa genera los recursos que le sirven a esta misma para 
poder crecer en el tiempo. 
 
                                                 
26
 ORTIZ Anaya Héctor. Análisis Financiero Aplicado con ajustes por Inflación. 8ª. Ed. Colombia: Mc Graw 
Hill, 1995. pág  95-96 
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Esto se da mediante un proceso activo en el cual el capital de trabajo esta siempre 
generando recursos, dicha dinámica será eficiente en la medida que se generen 
recursos o servicios para la venta y obtención de utilidades con una menor 
inversión de capital de trabajo. 
 
El calculo de los costos muestra la actividad de operación y puede registrar 
aquellos elementos que inciden de una manera u otra en la actividad de 
generación de utilidades en la empresa y a través del control de actividades 
detectarse fallas que se estén generando en la misma. 
 
Veremos el comportamiento de los costos operativos de la empresa Operlog 
 
6.2.1  Proyección de Costos e Ingresos  
 
6.2.1.1 Costos de operación en el proceso de transporte de cargue y 
descargue de mercancías. En  primera instancia se describirá los distintos 
procedimientos  que intervienen en el sistema de operación del manejo de cargue 
y descargue de las mercancías. 
 
6.2.1.2  Costos de Equipos y Maquinaria  El tipo de maquinaria con sus costos 
que se propone adquirir para poner en marcha el proyecto serán 1 Cargador 918F 
importados por valor de $500.000.000 millones de pesos, 1 Siwertel por valor de  
$ 2.000.000.000 millones de pesos. 
 
6.2.1.3  Costos de Nómina de Operaciones  Los costos de operaciones y 
prestaciones sociales están valorados en $5.318.450 millones, de los cuales el 
55.88% están representados en los costos de mano de obra  de los operadores, el 
35.29% y el 40.20% pertenecen a los costos  de supervisores y auxiliares de 
almacenamiento  respectivamente (ver tabla No 1). 
 
 Tabla 1. Costos de Nómina de Operaciones/Mes 
 
Prestaciones Sociales 
  
4.28%
   
       
CARGO     CANT. SALARIO 
SALARIO MAS 
PRESTACIONES %  
OPERARIOS     3 950,000 2.972.075 55.88%
SUPERVISORES   1 1,800,000 1.877.100 35.29%
MANTEMIMIENTO   1 450,000 469.275 8.82%
AUXILIARES DE ALMACENAMIENTO   2 1,025,000 2.137.808 40.20%
TOTAL NOMINA OPERACIONES         5.318.450 100.00%
Fuente: Calculo de los Autores       
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6.2.1.4  Costos de Combustible, Repuestos y Otros Insumos  Dentro del total 
de costos de combustibles, repuestos y otro insumos, el costo de ACPM 
representa el  88.64% del total, sigue en importancia los costos de aceite 
hidráulico que representan el 3.97% (ver tabla No 2). 
 
En la tabla adjunta No 3 se observa que dentro del total de costos de 
combustibles, repuestos y otro insumos, el costo de ACPM representa el  73.31% 
del total, sigue en importancia los costos de Reparaciones que representan el 
13.38%. 
 
Dentro del total de costos de combustibles, repuestos y otro insumos, el costo de 
grúa de tierra, el costo de ACPM representa el 67.80% del total, sigue en 
importancia los costos de aceite de motor  que representan el 26.11% (ver tabla 
No 4). 
 
 
 
 
 
Tabla  2. Combustibles, Repuestos, Lubricantes y Otros Insumos Cat 992 C 
Descripción Unidad Rendimiento/hora Vr. Unitario Vr. Parcial % 
ACPM Galón 22,000000 4.382 96.413 88,64% 
Aceite de Motor Galón 0,088000 44.000 3.872 3,56% 
Aceite Hidráulico Galón 0,090000 48.000 4.320 3,97% 
Filtro de Aire Unidad 0,008000 125.000 1.000 0,92% 
Filtro de Combustible Unidad 0,008000 30.000 240 0,22% 
Filtro de Aceite Unidad 0,008000 40.000 320 0,29% 
Costo de operación Unidad 0,000000 1.290 0 0,00% 
Reparaciones Unidad 0,001300 2.000.000 2.600 2,39% 
Costo x Hora del Cat 992 C $ 108.765 100,00% 
Fuente : Calculo  de los autores     
Tabla 3. Combustible, Repuestos, Lubricantes y Otros Insumos CAT 918F  
Descripción Unidad Rendimiento/hora Vr. Unitario Vr. Parcial % 
ACPM Galón 1.500000 4,382 6,574 73.31%
Aceite de Motor Galón 0.015000 32,218 483 5.39%
Aceite Hidráulico Galón 0.006000 50,000 300 3.35%
Filtro de Aire Unidad 0.001000 55,500 56 0.62%
Filtro de Combustible Unidad 0.005000 37,000 185 2.06%
Filtro de Aceite Unidad 0.005000 34,000 170 1.90%
Reparaciones Unidad 0.000100 12,000,000 1,200 13.38%
Herramientas Global     0 0.00%
COSTO X HORA DEL CAT 918. F $ 8,967 100.00%
Fuente : Calculo  de los autores     
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Tabla 4.  Combustible, Repuestos, Lubricantes y Otros Insumos de la grúa 
Descripción Unidad Rendimiento/hora Vr. Unitario Vr. Parcial % 
ACPM Galón 8,000000 4.382 35.059 67,80% 
Aceite de Motor Galón 0,065000 207.692 13.500 26,11% 
Aceite Hidráulico Galón 0,005000 48.000 240 0,46% 
Valbulina HD 90 Galon 0,216000 2.223 480 0,93% 
Filtro de Aire Unidad 0,004000 160.000 640 1,24% 
Filtro de Combustible Unidad 0,020000 65.000 1.300 2,51% 
Filtro de Aceite Unidad 0,005000 98.000 490 0,95% 
Costo de operación Tonelada 300,000000 0 0 0,00% 
Costo x Hora de la Grúa de Tierra  $ 51.709 100,00% 
Fuente : Calculo  de los autores 
 
6.2.1.5  Análisis de tarifa hora por cargador en relación al tiempo   
 
El análisis de la tarifa hora por cargador en relación al tiempo es un factor 
determinante para evaluar el proceso de operación del proyecto en cuanto al  
elemento del tiempo, porque conlleva a seleccionar una rata de cargue tan alta, le 
permite al puerto ser más competitivo a nivel internacional, ya que podrá ofrecer  
un mayor número de buques a despachar en un menor tiempo, pero lo obliga a 
implementar un plan de expansión rápido para disminuir el costo de la operación. 
 
 
El análisis del valor de hora máquina, se tiene en cuenta las horas trabajadas, y 
las horas disponibles del proceso de operación  del cargue y descargue. El costo 
de operación de las maquinarias y la grúa  por tonelada, está valorado en 
$169.442 por tonelada. 
 
6.2.1.6 Costos de la Operación de  la Maquinaria por Mes  Los costos de 
operación de la máquina se calcula con base  con la rata de cargue, que nos 
indica la tasa de alimentación a tolvas por unidad de tiempo, y es la misma con 
que se llenan las bodegas del buque. Se expresa en toneladas métricas por hora, 
según el análisis efectuado, se estima el valor de operación en $ 169.442/ hora  y 
el valor de la operación de la maquinaria en el mes es de $37.282.359 ( ver tabla 
No 6)  
 
 
 
Tabla 5. Resumen de costos de equipos propuesto: cargadores 
articulado y grúa de tierra  por tonelada 
Valor hora del CAT 992 C     108,765 64.2%  
Valor hora del CAT 918F     8,967 5.3%  
Valor de la grúa de tierra     51,709 30.5%  
Total      169,442 100.00%  
Fuente: Calculo de los autores     
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Tabla 6.  Costos  de la Operación de la Maquinaria por Mes 
Toneladas por Mes 
 249.735  
Valor de la Operación por Equipo 
   
Descripción de los Equipos Rata de cargue Horas/mes Vr Hora  Vr. Operación 
Cargadores CAT 992C Y CA T918 F Y 
LA GRUA  1135 220.03 169,441.52 $37.282.359 
Fuente : Calculo del autor      
 
6.2.1.7 Costos de la Operación de  la Maquinaria por Tonelada En la tabla No. 
7, se observa que los costos de operación de la maquinaria por tonelada han sido 
estimada en $447.86/ tonelada, esta operación relacionada con el valor de la 
operación de equipo por mes, que incluye el costo de los cargadores, la grúa de 
tierra y el siwertel.    
 
6.2.1.8 Presupuesto estimado de los Ingresos / Toneladas.  El presupuesto  
estimado de los ingresos, nos indica que para la operación de cargue y descargue 
de granel y carbón  y del servicio de la banda transportadora se estimó en  
$1.667.30 por tonelada transportada. Ver tabla 8 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente OPERLOG LTDA, Cálculo de los autores 
 
 
 
Tabla 7.  Costos de la Operación de la Maquinaria por Tonelada 
Vr. Operación Equipo mes # de Equipos 
Valor 
Equipos/mes 
$ 37.282.359 3 111.847.077.09 
VALOR OPERACIÓN MES  Toneladas/mes 
Valor 
Operación 
TRES CARGADORES CAT 992   por Tonelada 
$111.847.077.09 249.735 $447.86 
  $ Tonelada / hora 
Costo de Operación del SIWERTEL  
    
 $             
200,00  
Fuente : Calculo del autor     
Tabla 8. Presupuesto de Ingresos  año base 2005 
Concepto  Valor unitario $Toneladas 
Servicio  por cargue a granel  1.380,0 1.380,0 
Servicio de cargue a carbón 1.889,0 1.889,0 
Servicio de descargue a granel  1.700,0 1.700,0 
Servicio de banda transportadora 1.700,0 1.700,0 
PROMEDIO 
  
1.667,3 
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6.3  Estudio Financiero y Plan de Inversiones   
 
Una de las herramientas del estudio financiero, constituye la planeación financiera,  
lo anterior constituye un proceso en el cual las condiciones económicas que se 
prevén, las políticas y decisiones de la empresa, las estadísticas, los movimientos 
de fondos y los indicadores financieros, se combinan y organizan en una 
proyección para los períodos siguientes. 
 
6.3.1 Plan de Inversiones  El presupuesto de inversiones es aquel que se refiere 
a proyectos específicos de inversión, en los cuales se tienen en cuenta 
desembolsos que ocasionan aumentos en las cuentas de activos fijos y afectan el 
Estado de Resultados. 
 
 
Tabla 9 Plan de Inversiones , Costos y Gastos del Proyecto  
      
Valor en 
Pesos  
Inversiones 
  
Costos y Gastos 
      Precio por Tonelada $ $ 1.667 
  
    Costo de operación por ton $ $ 648 
Maquinaria Importada 2.500.000.000,0   Nómina Operación 63,821,400.0 
Herramienta 
 120.000.000,0   Nómina Administrativa   
Total Inversión Activos 
Fijos 2.620.000.000,0   Póliza de resp. Civil contractual y extra 17.250.000,0 
Gastos Preoperativos 
   Servicios públicos oficina  19.604.924,0 
Adecuaciones 
 100.000.000,0   Seguros maquinaria  28.462.500,0 
Gastos Preoperativos 100.000.000,0   Certificación de Equipos  5.290.000,0 
Total Inversión  
 
2.720.000.000,0 
  Imp.Industria y Comercio (0,5%) Ingresos tot. 16.469.287,23 
  
    Tasa de vigilancia (0,838%) Ingresos Totales 9.453.370,87 
  
    Impuesto de timbre (1,5%/2) Ingresos Totales 24.703.930,85 
Ventas Año 1 
(Toneladas) 1.975.623        
  
  3801600      
    
189.600,0     
   Inflación       
Crecimiento Precios 6%        
Crecimiento Anual Ventas 6%        
    
       
Capital de Trabajo Días        
Inventario Mercancías         
% ventas a crédito 100,0%        
Plazo cartera (dias) 30        
% pagos a crédito 50,0%        
Plazo Pago (dias) 30        
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Tabla 9 Plan de Inversiones , Costos y Gastos del Proyecto  
      
Valor en 
Pesos  
Inversiones 
  
Costos y Gastos 
    
       
Supuestos Adicionales 
 
       
Prestaciones sociales: 51,4% 
de la nómina         
Impuestos: 38,5% sobre las 
utilidades operativas         
Depreciación... Edificios: 20 años, Vehículos: 5 años, La Maquinaria 
se deprecia a 10 años.      
Equipo de computo y comunicaciones: 5 años, Muebles y Enseres: 
5 años      
Impuesto Industria y Comercio = 0,5% ventas 
anuales        
Impuesto de Timbre = 0,75% de los ingresos brutos        
Tasa de vigilancia 0,838% de los ingresos brutos        
Amortización gastos 
preoperativos: 3 años           
Fuente . Calculo de los autores  
 
6.3.2  Proyecciones Financieras: Las proyecciones financieras consisten en 
calcular cuál será el desenvolvimiento del negocio o empresa en un futuro desde 
el punto de vista financiero -contable; lo anterior tiene como finalidad conocer cuál 
será la rentabilidad del negocio o empresa y conocer si las acciones a emprender 
van a generar resultados que afecten (positiva o negativamente) dicha 
rentabilidad, el proyecto se estimará en un horizonte de tiempo de 5 años. 
 
6.3.2.1  Análisis de Operación del Proyecto 
 
Tabla 10.  Análisis de la Operación del Proyecto  
  Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5
Ingresos        
Crecimiento en Ventas   6% 8% 9% 15%
Ventas (Toneladas transportadas)   1.975.623 2.094.160 2.261.693 2.465.246 2.835.032
Precio por tonelada $   1.667 1.767 1.873 1.986 2.105
Ingresos    3.293.857.446,8 3.700.978.227,2 4.236.879.874,5 4.895.291.007,0 5.967.359.737,5
       
Costos y Gastos Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5
Costo por Ton $   834 884 937 993 1.052 
Otros Directos de Operación        
Costo de Operación   1.646.886.830 1.850.442.043 2.118.386.050 2.447.583.242 2.983.603.973
Nómina Operación   63,821,398.0 68,288,895.8 73,752,007.5 79,652,168.1 86,024,341.5
Póliza de responsabilidad Civil Contractual 17,250,000.0 18,285,000.0 19,382,100.0 20,545,026.0 21,777,727.6
Costos y Gastos Operación   1,693,442,330.3 1,918,730,938.3 2,192,138,057.8 2,527,235,410.6 3,069,628,314.1
Certificación de equipos   5,290,000.0 5,607,400.0 5,943,844.0 6,300,474.6 6,678,503.1
Nómina Administrativa             
Servicios Públicos Oficina   19,604,924.0 20,781,219.4 22,028,092.6 23,349,778.2 24,750,764.9
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Tabla 10.  Análisis de la Operación del Proyecto  
  Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5
Impuesto de Industria y Comercio   16,469,287.2 27,757,336.7 31,776,599.1 36,714,682.6 44,755,198.0
Impuesto de timbre   24,703,930.9 27,757,336.7 31,776,599.1 36,714,682.6 44,755,198.0
Seguros Maquinaria   28,462,500.0 30,170,250.0 31,980,465.0 33,899,292.9 35,933,250.5
Tasa de vigilancia    9,453,370.9 10,621,807.5 12,159,845.2 14,049,485.2 17,126,322.4
Gastos Administración & Ventas   89,240,642.1 106,466,142.8 117,561,755.7 130,678,436.2 150,194,411.4
       
Depreciaciones y Amortizaciones       
       
Valor Activos (Neto) Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5
Gastos Preoperativos 100.000.000,0 66.666.666,7 33.333.333,3      
Maquinaria 2,720,000,000.0 2,448,000,000.0 2,176,000,000.0 1,904,000,000.0 1,632,000,000.0 1,360,000,000.0
       
Depreciación y Amortización Período      
Amortización Preoperativos   33.333.333,3 33.333.333,3 33.333.333,3
Depreciación Maquinaria   272,000,000.0 272,000,000.0 272,000,000.0 272,000,000.0 272,000,000.0
Gasto Depreciación y 
Amortización   305,333,333.3 305,333,333.3 305,333,333.3 272,000,000.0 272,000,000.0
       
Resumen Costos y Gastos       
Costos y Gastos de Operación    1,693,442,330.3 1,918,730,938.3 2,192,138,057.8 2,527,235,410.6 3,069,628,314.1
Costo de Operación   1,646,886,830.3 1,850,442,042.5 2,118,386,050.3 2,447,583,242.5 2,983,603,972.6
Gasto Depreciación y 
Amortización   305,333,333.3 305,333,333.3 305,333,333.3 272,000,000.0 272,000,000.0
Gastos Administración y Ventas   89,240,642.1 106,466,142.8 117,561,755.7 130,678,436.2 150,194,411.4
       
       
       
Capital de Trabajo       
Inventario Mercancías           
Cuentas x Cobrar   274,488,120.6 308,414,852.3 353,073,322.9 407,940,917.2 497,279,978.1
Capital de Trabajo Operativo   274,488,120.6 308,414,852.3 353,073,322.9 407,940,917.2 497,279,978.1
Cuentas x Pagar   68,620,284.6 77,101,751.8 88,266,085.4 101,982,635.1 124,316,832.2
Capital de Trabajo Neto 
Operativo   205,867,836.0 231,313,100.5 264,807,237.4 305,958,282.1 372,963,145.9
Inversión en Capital de Trabajo 205,867,836.0 25,445,264.5 33,494,137.0 41,151,044.7 67,004,863.8 -372,963,145.9
Fuente los autores       
 
Nota. Todos los costos y gastos están sujeto al crecimiento del IPC del 6.% que se 
muestra en la tabla No 9. 
 
Las cuentas por cobrar se calcula con base al valor de las ventas por el porcentaje 
de las ventas de crédito a plazo ( 30 días)  / 360 días. 
 
El capital de trabajo neto operativo se calcula con la suma de inventario de 
mercancías y las cuentas por cobrar. 
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Cuentas por pagar es igual  a los costos de operación por el plazo de pago, ( 30 
días) / 360 días. 
 
Valor total de capital neto operativo es igual al capital de trabajo operativo menos 
las cuentas por pagar. 
 
6.3.2.2 Cálculo del Costo del Capital.  Es un concepto dinámico que varía a 
medida que se presentan cambios con la estructura financiera. Para el plan de 
generación de valor se debe trabajar con el costo proyectado de acuerdo con el 
plan de financiamiento previsto, buscando una estructura  financiera óptima,  se 
calcula con base a un crédito que se efectuará por valor de $2.500.000.000 
millones, para este caso se tuvo en cuenta las distintas obligaciones que ha 
contraído la empresa en los dos últimos años. Con el objeto de poder calcular el 
costo promedio ponderado de la deuda, el cual se muestra en el gráfico del cálculo 
del costo de capital que se presenta mas adelante. 
 
Para el cálculo de los  indicadores  de rentabilidad del proyecto se tuvo en cuenta 
el  criterio que se describe en la tabla anexa, que nos muestra la situación el costo 
del capital ( Wacc) y el costo del patrimonio. 
 
Tabla 11.  Estructura de Capital de la Empresa a 2005 
Concepto Valor Pesos % 
Deuda 3.161.872 25.47 
Patrimonio  9.254.492 74.53 
Total Capital  12.416.364 100,00 
Fuente OPERLOG Ltda.    
 
Para el cálculo del costo de capital partimos de la información de la empresa para los 
4 años, pero para estimar el calculo del WACC, tomamos el año 2005. 
 
Tabla 12. COSTO DE LA DEUDA  2002 2003 2004 2005 
Kd=Costo financiero/Deuda 22.83% 15.02% 15.56% 11.77% 
Kdt= Kd(1-t) 14.04% 9.23% 9.57% 7.24% 
BL=[1+[(1-t)*(D%/P%)}] * Bu 0.91% 1.17% 1.23% 1.10% 
Bu= Beta desapalancado 0.91 0.91 0.91 0.91 
Pm=Rm-Rf dólar 7.5 7.5 7.5 7.5 
Rf =tasa libre de riesgo  6.07 6.07 6.07 6.07 
Inflación Colombia 6.99% 6.49% 5.50% 4.85% 
Inflación USA 2.40% 1.90% 3.30% 3.40% 
Devaluación=1+infCbia/1+infUSA-1*100 4.48% 4.50% 2.13% 1.40% 
Rm=Pm+Rf USD 13.57% 13.57% 13.57% 13.57% 
Rf=(((1+Rm)((1+(Dv)-1)))-1*100 18.66% 18.69% 15.99% 15.16% 
Rm en $ 23.98% 24.03% 18.46% 16.78% 
 65  
Ke=Rf+BL*(Rm-Rf) 18.71% 18.75% 16.02% 15.18% 
WAAC=Kdt(D%)+Ke(P%) 18.69% 15.75% 13.68% 13.16% 
EVA=UODI-(WACC*Capital) -1,760,297 -2,986,378 -1,974,091 -2,415,345 
Fuente: OPELOG Cálculo de los autores 
 
6.3.3  Proyección del Estado de Resultados  
 
 6.3.4 Proyección de Flujo de Caja del Proyecto  El Flujo de caja, es un estado 
financiero, que presenta de manera dinámica, el movimiento de entradas y salidas 
de efectivo de una empresa, en un período determinado y la situación de efectivo, al 
final del mismo período. Que en el proyecto se  efectúa a 5 años. 
 
En  el primer año de operación el proyecto requiere de unas inversiones fijas, 
avaluadas en $ 2.925 millones, lo que nos arroja un flujo de caja negativo en  ese 
periodo a partir del primer año de horizonte del proyecto esté comienza a registrar 
flujo de caja positivos, registrando el mayor flujo de caja en el quinto  año de 
operación del proyecto ( ver tabla No 14)    
Tabla 13.  Estado de Resultado Proyectado 
Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 
Ingresos  3,293,857,447 3,700,978,227 4,236,879,874 4,895,291,007 5,967,359,737
  - Costos y Gastos de 
Operación 1,693,442,330 1,918,730,941 2,192,138,060 2,527,235,413 3,069,628,317
 -Depreciaciones y Am. 305,333,333 305,333,333 305,333,333 272,000,000 272,000,000
 -Gastos Administración y 
Ventas 89,240,642 106,466,143 117,561,756 130,678,436 150,194,411
Utilidad Antes de Impuestos 1,205,841,141 1,370,447,810 1,621,846,725 1,965,377,158 2,475,537,009
 -Impuestos 464,248,839 527,622,407 624,410,989 756,670,206 953,081,749
Utilidad Neta 741,592,302 842,825,403 997,435,736 1,208,706,952 1,522,455,261
Utilidad  Neta            741,592,302        842,825,403         997,435,736      1,208,706,952       1,522,455,261 
 +Depreciaciones             305,333,333        305,333,333         305,333,333         272,000,000        272,000,000  
Movimiento Efectivo 
Operación 
        1,046,925,635     1,148,158,737      1,302,769,069      1,480,706,952    1,794,455,261  
Fuente: calculo de los autores      
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6.3.5 Cálculo del Valor Presente Neto.  El valor presente neto constituye un 
indicador de cobertura que nos indica el saldo que supera las expectativas del 
proyecto y retorno después de pagar la inversión  y pagar por el uso del capital, en 
la tabla No 15  el valor presente neto del proyecto es de $ 1.748  millones. 
 
6.3.6 Cálculo de la tasa interna de retorno. Constituye la rentabilidad promedio 
que se obtiene sobre la  inversión, considerando el valor del dinero en el  tiempo, 
es la tasa que hace que sea equivalente los valores presentes  de los ingresos y 
egresos del proyecto.  El proyecto  arrojó una TIR del 32.69%, lo  cual nos indica 
que el  proyecto  genera valor, porque  la tasa obtenida es superior a la wacc 
estimada, que fue del  13.16%. 
 
6.3.7 Tasa interna de Retorno Modificada ( TIRM)  Permite comparar el valor 
presente de los egresos del proyecto contra el valor futuro  de los ingresos  del 
proyecto que se han logrado llevar a cabo, y permite encontrar la verdadera 
rentabilidad del proyecto con cambios en su flujo de caja, porque se calcula con 
base a la tasa de reinversión del capital con la tasa Wacc. En este caso se 
consideró una tasa de reinversión del 12%. La tasa interna de retorno modificada 
del proyecto fue del 23.79% superior a  la tasa Wacc. 
 
El proyecto es vulnerable a ciertas variables que lo podrían hacer más rentable, 
pero bajo el panorama económico y financiero estimado, se puede esperar que el 
comportamiento final, estará muy próximo a los  calculados en el escenario 
optimista y normal. 
 
 
Tabla 14.  Flujo de Caja del Proyecto  ( Miles de Pesos)  
 
 
Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 
 -Inversión Propiedad,  Preoperat. 2,720,000,000 - - -   
 -Inversión Capital de Trabajo 205,867,836 25,445,265 33,494,137 41,151,045 67,004,864 -  372,963,146 
+Movimiento Efectivo Operación   ,046,925,635   1,148,158,737  1,302,769,069  1,480,706,952  1,794,455,261  
+Venta Propiedad, Planta y Equipos      
 +Liquidación Capital Trabajo       
Variación del Capital de 
trabajo 
 205,867,836 231,313,100     264,807,237 305,958,282     372,963,146 
Flujo de Caja libre -    841,057,799      916,845,636  1,037,961,832  1,174,748,670  1,421,492,115  
Flujo de Caja del Proyecto (2,925,867,836.0) 1,021,480,371   1,114,664,600  1,261,618,025  1,413,702,088  2,167,418,407  
Fuente : Cálculo del autor  
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                       Fuente: Cálculo de los autores 
 
6.3.8  Escenario del proyecto con la utilización de un Crédito  Consideramos 
en el proyecto manejar un escenario con la utilización de un crédito por valor de 
$2.500 millones pactada a una tasa del 13% E A , con el objeto de iniciar el plan 
de inversiones.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabla 15.  Indicadores de Rentabilidad del Proyecto 
  
Tasa para Reinversión de Excedentes 12,00% 
Costo de Capital 13.16% 
TIR 32.69% 
TIRM 23.79% 
VPN  $   1.748.477.100  
Tabla 16. Escenario del proyecto con la utilización de un Crédito 
 
  Monto Tasa 
Plazo 
(Años)   
Crédito Cuota Fija 2.500.000.000 13,0% 5   
       
Financiación 
Crédito 
Cuota Fija Monto 2.500.000.000 Tasa (EA) 13,0% Plazo (A) 5 
Desembolso 2.500.000.000 0 0 0 0 0 
Saldo 2.500.000.000 2.114.213.642 1.678.275.057 1.185.664.456 629.014.476 0 
Pago Intereses 325.000.000 274.847.773 218.175.757 154.136.379 81.771.882 
Amortización Capital 385.786.358 435.938.585 492.610.601 556.649.979 629.014.476 
Total Cuota   710.786.358 710.786.358 710.786.358 710.786.358 710.786.358 
Fuente: Cálculo de los autores  
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CALCULO DEL COSTO DE CAPITAL  CON FINANCIACION 
 
 
 
 
6.3.9 Proyección del Estado de Resultados con escenario de un Crédito  
 
6.3.10  Proyección de Flujo de Caja del Inversionista  El Flujo de caja, es un 
estado financiero, que presenta de manera dinámica, el movimiento de entradas y 
Tabla 17.  Estado De Resultado Del Inversionista 
      
Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 
Ingresos  3.293.857.447 3,700,978,227 4,236,879,874 4,895,291,007 5,967,359,737
 -Costos  y gastos de 
Operación  1.693.442.330 1,918,730,941 2,192,138,060 2,527,235,413 3,069,628,317
 -Depreciaciones y Am. 305,333,333 305,333,333 305,333,333 272,000,000 272,000,000
 -Gastos Administración 89.240.642 106,466,143 117,561,756 130,678,436 150,194,411
Utilidad Operativa 1,205,841,141 1,370,447,810 1,621,846,725 1,965,377,158 2,475,537,009
 - Gastos Financieros 325.000.000 274,847,773 218,175,757 154,136,379 81,771,882
Utilidad Antes de Impuestos 880,841,141 1,095,600,037 1,403,670,968 1,811,240,778 2,393,765,127
 -Impuestos 339,123,839 421,806,014 540,413,323 697,327,700 921,599,574
Utilidad Neta 541,717,302 673,794,023 863,257,645 1,113,913,079 1,472,165,553
    
  
Utilidad Neta 541,717,302       673,794,023     863,257,645     1,113,913,079         1,472,165,553  
 +Depreciaciones               305,333,333       305,333,333     305,333,333        272,000,000            272,000,000  
Movimiento Efectivo 
Operación 
             847,050,635        979,127,356  1,168,590,979     1,385,913,079         1,744,165,553  
Fuente : Calculo del autor       
Valor Tasa
Crédito 1 2,500,000,000 13.0% Kd
11.9%
 D/(D+P) Kdt
Deuda 2,500,000,000 21.3% 7.3% WACC
Patrimonio 9,254,492,000
 D+P 11,754,492,000  P/(D+P) Ke 14.84%
78.7% 16.88%
Rm 16.8%
Rf 15.2%
D/P 0.270
t 38.50% Prima Mdo 8% Prima Proy
Beta Op. 0.91 Beta Ap 1.10% 8.6%
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salidas de efectivo de una empresa, en un período determinado y la situación de 
efectivo, al final del mismo período.  Esta evaluación la realizamos calculando el 
Flujo de Caja del Inversionista, que además de incorporar ingresos y egresos 
operativos, tiene en cuenta los movimientos de efectivo debidos al endeudamiento 
(desembolsos, amortización de capital, pago de intereses, etc). 
 
En  el primer año de operación el proyecto requiere de unas inversiones fijas, lo que 
nos arroja un flujo de caja negativo en  ese periodo de $425 millones a partir del 
primer año de horizonte del proyecto esté comienza a registrar flujo de caja positivos, 
los resultados de los indicadores se muestran en las tabla No 18. 
 
 
 
6.3.11 Cálculo del Valor Presente Neto con escenario de un Crédito  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Los indicadores de rentabilidad del proyecto cuando se  trabaja con el  manejo de 
un crédito registra el siguiente comportamiento, que se describe en la  tabla No 19. 
se observa que la tasa de retorno modificada fue de 48.87% superando  al costo 
del patrimonio, el valor presente arrojado del proyecto fue de $ $ 123.7 millones. 
 
Tabla 18. Flujo de Caja del Inversionista 
       
 Año 0 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 
 -Inv Propiedad, 
Preoperativos 
2.720.000.000  - -   
 -Inversión Capital de 
Trabajo 
205.867.836        25,445,265          33,494,137           41,151,045           67,004,864    -        372,963,146  
 +Mov.  Efectivo Operación       847,050,635        979,127,356      1,168,590,979      1,385,913,079           1,744,165,553 
 + Desembolsos de crédito 2.500.000.000      
 - Servicio de la deuda       710,786,358        710,786,358         710,786,358         710,786,358              710,786,358 
+Venta Propiedad, Planta y Equipos      
 +Liquidación Capital 
Trabajo 
-      
Flujo de Caja del Proyecto (425.867.836) 110,819,012.16   234,846,860.79    416,653,575.53    608,121,856.57      1,406,342,340.83 
Tabla 19. Indicadores de Rentabilidad del Proyecto con Crédito 
  
Tasa Reinversión 12,00% 
Tasa Descuento 14.84% 
TIR 67.08% 
TVR o TIRM 48.87% 
VPN  $ 123.764.779     
Fuente : Calculo del autor  
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6.3.12  Criterios  de decisión del Proyecto sin Financiación. En este caso se 
analizarán algunos indicadores que evalúan  el proyecto. En el análisis se efectúa 
sin tener en cuenta la financiación, estos son: La rentabilidad real ajustada y el 
índice  de retorno de la inversión y el periodo de recuperación de la inversión. 
 
6.3.12.1 Rentabilidad Real Ajustada del Proyecto : Confronta la TIR modificada 
VS la tasa Wacc estimada del costo de capital por el uso de los recursos.  
 
Nos indica cuánto me queda por encima del uso del costo del capital en nuestro 
caso nos arrojó una RRA del 9.39%, ya que la rentabilidad real es mayor que el 
costo de capital. 
 
 
 
 
 
 
                   Fuente: Cálculo de los autores 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1) Rentabilidad real Ajustada =   1+TVR     -1*100 
     1+Wacc 
   
   
R RA = 1+  0,2379  =  9.39% 
 1+0.1316  
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6.3.12.2  Índice de retorno de la inversión sin Financiación 
Este es un indicador en el cual se determina el valor de la inversión, y se confronta 
con los flujos de caja de proyecto llevado a valores presentes, para conocer que 
tan rentable responde los flujos a los desembolsos de la inversión, se observa que 
el índice de retorno es alto, ya que alcanza  el 34.47% con respecto  a la 
recuperación de la inversión. 
 
6.3.12.3  Periodo de Recuperación de la inversión. PR  El Método Periodo de 
recuperación basa sus fundamentos en la cantidad de tiempo que debe utilizarse, 
para recuperar la inversión, sin tener en cuenta los intereses. Es decir, que si un 
proyecto tiene un costo total y por su implementación se espera obtener un 
ingreso futuro, en cuanto tiempo se recuperará la inversión inicial. 
El más utilizado es el criterio del Pay-Back o período de recuperación de una 
inversión, consistente en el número de ejercicios que necesita la empresa para la 
recuperación de su inversión inicial con los flujos de caja obtenidos cada año 
después de impuestos.  Considera los momentos en que ocurren los flujos para 
descontarlos (traerlos a valor presente), y de esta forma poder compararlos.  Se 
dice que hay recuperación en el período en que el valor presente de los flujos 
acumulados hasta el momento es igual o superior al valor de la inversión. 
 
Saldo por Recuper : 2,925,867,836
VPF(C1)= 889,451,910
VPF(C2)= 845,140,867
VPF(C3)= 832,923,712
VPF(C4)= 812,695,186
º
VPF(C5)= 1,084,938,178
Sumatoria VPF 4,465,149,853
Sumatoria VPF $4,465,149,853 -- 2,925,867,836 $1,539,282,016.82 x100   = 34.47%
$4,465,149,852.79
Indice de Retorno = 34.47%
Indice de Retorno de la Inaversiòn con respecto a los Flujo de Caja del Proyecto 
$1,126,200 $1,230,746 $1,378,608
$2,925,867
 
i= 14.84%
1 2 3
1
4 5
$1,544,507 $2,299,284
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   Tabla 20.  Periodo de Recuperación de la Inversión del Proyecto 
   
Saldo por Recuperar  =  2,925,867,836 
Tasa WACC 14.84% 
   
Análisis de $ en año 0 
   
   
Periodo  FC VP 
1 1,021,480,371 889,451,910
2 1,114,664,600 845,140,867
3 1,261,618,025 832,923,712
4 1,413,702,088 812,695,186
5 2,167,418,407 1,084,938,178
Fuente : Cálculo del autor    
 
Se observa en la tabla anterior que de acuerdo a la sumatoria de los valores 
presentes del flujo de caja del proyecto, en relación a la inversión el periodo de 
recuperación de los desembolsos, el proyecto genera utilidades a partir del primer 
año de ejecución debido al alto volumen de ingreso que percibe la operación 
recuperándose el total de la inversión en el tercer y cuarto año de ejecución del 
proyecto.  
 
6.3.13 Simulación en el Manejo de Escenarios  Con el objeto de facilitar la toma 
de decisiones dentro de la empresa, puede efectuarse un análisis de sensibilidad, 
el cual indicará las variables que más afectan el resultado económico de un 
proyecto. Permite detectar cuales son las variables más importantes, las más 
sensibles, aquellas que al ser modificadas cambian significativamente los 
resultados del proyecto.  
 
En este caso la sensibilidad se efectúa  con respecto al parámetro más incierto; 
por ejemplo, es importante determinar que tan sensible es la Tasa Interna de 
Retorno (TIR) o el Valor Presente Neto (VPN) con respecto al  precio de venta y 
costo de operación, para tal efecto se plantearon tres escenarios posibles; 
moderado, normal y optimista, para medir el cambio de la TVR, con respectos a 
las variable, incremento del precio por tonelada, costo por tonelada y costos de 
operaciones ( ver tabla 21). 
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Tabla 21. Resumen de Escenario 
Resumen de escenario 
    
    Valores actuales: Normal Moderado Optimista
Celdas cambiantes: 
        
  Precio tonelada 1667,25 1667 1767 1873
  Costo tonelada 648 834 884 937
  Costo operación 1,693,442,330.3 1,693,442,330.0 1,850,442,043.0 2,118,386,050.0
Celdas de resultado: 
        
  TVR 25.91% 25.90% 26.96% 27.80%
Notas: La columna de valores actuales representa los valores de las celdas cambiantes 
en el momento en que se creó el Informe resumen de escenario. Las celdas cambiantes de 
cada escenario se muestran en gris.    
 
Podemos observar que bajo  el supuesto de comportamiento de la TVR, con 
relación al precio de venta por tonelada, se observa que a medida que se 
incrementa el precio, la TVR, arroja un tendencia creciente. 
 
 
Escenario bajo el criterio de la TVR
25.90%
26.96%
27.80%
25.91%
24.50%
25.00%
25.50%
26.00%
26.50%
27.00%
27.50%
28.00%
Valores actuales: Normal Moderado Optimista
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7.  CONCLUSIONES 
 
A continuación se presentan los resultados producto de nuestra investigación, 
donde se extractan los aspectos que se derivan de los resultados que  se deben 
implementar algunas acciones concretas. Se ha organizado la información de la 
misma forma en que se ha venido presentando este estudio. 
 
* La tarifa de ingresos / toneladas dependerá de la utilización del equipo, 
determinada por el número de toneladas que se carguen y descarguen al año y a 
la duración del contrato, ya que ambas variables determinarán la viabilidad del 
proyecto. 
 
*  El aspecto primordial para el análisis del impacto de los costos de la operación 
en tierra dentro del costo por tonelada en que incurre la operación de cargue y 
descargue  y que  cobra el puerto a sus clientes, se basa en el principio 
administrativo de que cualquier empresa que se dedique a prestar servicios 
requiere un total control de sus costos dentro de la actividad a desarrollar, además 
se debe basar en un principio de eficacia económica. 
 
*  Inicialmente ésta operación estará determinada por un alto costo de capital, ya 
que los equipos que se requieren para dar una rata de cargue de 2.000 toneladas 
por hora. 
 
*  Se debe siempre combinar los factores de producción en aquella forma que 
permita producir con el máximo de eficacia económica. La combinación más 
conveniente de los factores de producción será siempre aquella que le permita 
producir al más bajo costo posible por unidad, (menor costo por tonelada 
transportada).  
 
*  El seleccionar una rata de cargue tan alta, le permite al puerto ser más 
competitivo a nivel internacional, ya que podrá ofrecer un mayor número de 
buques a despachar en un menor tiempo, pero lo obliga a implementar un plan de 
expansión rápido para disminuir el costo de la operación en tierra. 
 
*  Se observa que a pesar que la empresa genera perdidas. Al montar la viabilidad 
de la adquisición de las  máquinas y el siwertel nos muestra un proyecto rentable. 
 
 75  
*  La empresa debe revisar y efectuar un análisis para reducir los costos y gastos 
operacionales que son demasiados altos, ya esta situación esta afectando 
considerablemente la utilidad, a pesar que la operación que ejerce la empresa es 
rentable. 
 
*  En el  primer año de operación se  daría un flujo de caja negativo debido a los 
desembolsos e inversiones que tiene que efectuarse en ese periodo por valor de 
$2.925 millones de pesos, a partir del segundo año comienza el proyecto a 
presentar flujos positivos y en el quinto año de operación  se registra el mayor flujo 
por valor $ 2.167  millones de pesos. 
 
*  El valor presente neto del proyecto arrojado por el estudio fue de  $1.748 
millones. 
 
*  La tasa interna de retorno modificada del proyecto fue del 23.79%, superando 
en un mínimo porcentaje a  la tasa wacc que fue del 13.16%, generando  valor. 
 
*  Se notó claramente que la construcción de las bodegas incrementó 
significativamente los ingresos, por lo tanto es recomendable terminar las que 
hacen falta. 
 
 
         Proyecto con Financiación: 
 
*  El flujo de caja del  inversionista  en el primer año se tienen que hacer 
desembolsos  por $ 425  millones y a partir del segundo año comienza a tener 
flujos positivos registrando el mayor flujo en el quinto con un valor de $ 1.454  
millones . 
 
*  El valor presente del proyecto con financiación fue de $123.7 millones. 
 
*  La tasa interna de retorno modificada fue de 48.87%. 
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8.   RECOMENDACIONES 
 
Las siguientes son algunas recomendaciones que entregamos como producto  de 
nuestra  investigación. 
 
* El puerto de Santa Marta debe optimizar al máximo su capacidad de 
almacenamiento, teniendo una muy buena coordinación entre los despachos de 
los buques que adjudique a los clientes, la rapidez con que ingrese las mercancías  
al puerto. 
 
*  Exigirle a los clientes una programación adecuada en el despacho de camiones, 
para no tener costos por disponibilidad de personal y equipos. 
 
*  No entorpecer las operaciones de patio de los cargadores 992C y 918F con las 
bandas y el apilador, ya que afectaría la rata de cargue al buque. 
 
*  Disminuir los costos y gastos operacionales de OPERLOG, para que la empresa 
busque llegar a la eficiencia en sus operaciones. 
 
*  La Operadora Logística de Santa Marta podría asumir un nuevo crédito para la 
compra de nuevos activos, a pesar de no tener en estos momentos capacidad de 
pago en el corto plazo; porque su tendencia a recuperarse es significativa de un 
año a otro, esta permitió en las proyecciones  una recuperación rápida en la 
utilidad neta, viéndose como lo más probable que a finales del 2006 genere 
excedentes, por lo que el volumen de las exportaciones de carbón se ha 
incrementado, siendo esta la actividad más significativa en cuanto a la generación 
de ingresos. 
 
*  Dada la tecnificación del Puerto en el recibimiento de los buques granéleros, y al 
espacio que ha ido ganando OPERLOG en comparación con los otros operadores, 
se hace necesario primero la construcción de las 2 bodegas faltante, hecho que 
debería ser primero que la adquisición de los activos, para que su servicio sea 
eficiente y no se rompa la cadena integral del servicio y algo importante para que 
el incremento de los ingresos no se hagan esperar. 
 
*  La rotación de los activos de OPERLOG debería ser más rápida, así que seria 
prudente ingeniarse una estrategia que lo permitiera, en la actualidad la lentitud de 
la rotación no le permite cubrir sus pasivos, en el caso de la grúa LIEBHERR LHM 
1300, es costoso su mantenimiento, pero en estos momentos se hace necesaria 
su utilización en el cargue y descargue de la mercancía, a pesar de que sus 
costos de mantenimiento provenientes del hecho de que sus repuestos deben ser 
importados y su manejo debe ser llevado a cabo por funcionarios especializados. 
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*  El hecho de que la compañía tenga el respaldo económico de La Sociedad 
Portuaria de Santa Marta, le favorece para asumir riesgos, es aconsejable que 
tome sus créditos en moneda nacional a pesar de que cobre en dólares, para que 
no se vea afectada por la fluctuación de este. 
 
*  El TLC es una oportunidad que sin duda no puede permitirse OPERLOG que lo 
tome sin preparación, así que debe implementar una estrategia de desarrollo y 
tecnología adecuada que le permita ser eficiente para todo lo que ese proceso 
significa. 
 
*  Buscar el punto de equilibrio, por el lado que más le esta afectando y son los 
altos costos, gastos de administración y ventas, su meta más cercana es procurar 
reducirlos, o determinar unas tarifas que le permitan una entrada de efectivo y por 
ende una utilidades que le permitan asumirlos. 
 
*  Debería establecerse una jornada continua de cargue, para evacuar el producto 
almacenado, lo que permitiría que su servicio sea permanente, para lo que se 
necesita más mano de obra, para mantener el  ritmo del trabajo. 
 
*  Es importante que OPERLOG diversifique más sus actividades,  para que sus 
ingresos operacionales aumenten, tal vez en cargue y descargue de productos 
diferentes al granel o al carbón, los cuales tienen unos rendimientos bajos. 
 
*  Mejorar la atención al cliente en cuanto a manejo de información, indicadores de 
productividad, costos, tiempo de permanencia de la carga, seguimiento de los 
tiempos de espera, tiempo de tramitación, en fin toda una cadena de servicios 
inherentes a su labor que no permitan que el cliente emigre a otros depósitos. 
 
*  OPERLOG debería propiciar un modelo de organización  portuaria, tal vez a 
través de alianzas con otros operadores, para diversificar  y no correr el riesgo de 
depender de uno exclusivamente, aplicando mecanismos de auditoria e 
interventoría que le garanticen el cumplimiento de los contratos a tiempo. 
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ANEXO 1 
OPERADORALOGISTICA DE SANTA MARTA 
BALANCE GENERAL 
MILES DE PESOS 
AÑOS NOTA 2004 2005 
ACTIVOS CORRIENTES       
EFECTIVO   28,644 123,180 
INVERSIONES NEGOCIABLES   2,700 255,875 
DEUDORES NETO 4 699,460 450,145 
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO   204,144 182,344 
TOTAL DE LOS ACTIVOS CORRIENTES   934,948 1,011,544 
ACTIVOS NO CORRIENTES       
Deudores a largo plazo 4 8,094,010 3,718,133 
Propiedades y Equipos Neto 5 13,491,359 13,254,915 
Cargos diferidos 6 1,189,423 1,199,424 
Valorización de propiedades y equipos 7 1,308,870 3,919,848 
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES   24,083,662 22,092,320 
TOTAL ACTIVOS   25,018,610 23,103,864 
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCION,       
PASIVOS CORRIENTES       
Obligaciones financieras  8 4,263,437 1,028,435 
Proveedores de Servicio   1,048,028 289,673 
Gastos financieros por pagar   190,083 0 
Acreedores Varios   153,496 16,973 
Retención en la fuente por pagar   51,341 25,207 
Accionistas   161,355 762,795 
Total proveedores y cuentas por pagar 0 1,604,303 1,094,648 
Obligaciones laborales   25,524 28,018 
Impuestos, Gravámenes y tasas 10 234,741 348,090 
TOTAL PASIVOS CORRIENTE   7,732,308 3,593,839 
PASIVOS A LARGO PLAZO       
Obligaciones financieras  8 3,021,993 2,485,845 
Impuestos, Gravámenes y tasas 10 314,378 106,589 
Ingresos Diferidos en Ventas de Propiedades   2,009,655 1,808,690 
Impuestos Diferidos Crédito   0 186,989 
Total Pasivos a Largo Plazo    5,346,026 4,588,113 
TOTAL PASIVOS   13,078,334 8,181,952 
Patrimonio de Los Accionistas 11 13,544,579 16,016,560 
PATRIMONIO 11 13,544,579 16,016,560 
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO   26,622,913 24,198,512 
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ANEXO 2 
ESTADO DE RESULTADO (Miles de Pesos) 
OPERADORA LOGISTICA DE SANTA MARTA  
        
AÑOS NOTA 2004 2005 
INGRESOS OPERACIONALES 
      
Operación de Carbón    2,682,194 2,518,101 
Servicio de Grúa   767,522 360,725 
Servicios a las Naves   236,763 199,395 
Operación Portuaria   114,984 1,483,450 
Servicio de Cargue y Descargue   232,096 194,313 
Otros   62,172 709,731 
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES   4,095,731 5,465,715 
        
Servicios    1,349,072 2,170,343 
Depreciación de propiedades y equipo    545,766 668,247 
Arriendos de Bodegas   467,870 811,491 
Mantenimiento y reparaciones Maq y Equip   346,465 345,356 
Gastos de personal costos fijos   261,985 284,100 
Honorarios   154,028 169,979 
Seguros de Equipos   163,917 180,391 
Impuestos distintos de renta   112,289 135,696 
Amortización de cargos diferidos costos fijos   23,442 84,243 
Gastos de viaje   11,218 52,638 
Provisión para protección de deudores de dudoso recaudo   37,359 0 
Combustible   249,536 280,000 
Otros   219,604 246,456 
TOTAL COSTOS Y GASTOS OPERACIONALES 13 3,942,551 5,428,940 
GANANCIA OPERACIONAL   153,180 36,775 
  
      
INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES 
      
Gastos Financieros   -612,807 -522,057 
Ingresos Financieros   115,541 48,974 
Corrección Monetaria 14 61,470 58,923 
Otros, neto 15 22,297 216,234 
        
Perdida (Ganancia Antes de la Provisión para impuestos sobre la renta   -260,319 -161,151 
Provision para impuestos de Renta 10 -483,906 620,458 
(Perdida) ganancia neta del año   223,587 -781,609 
        
(Perdida) ganancia neta por acción (en pesos colombiano)   224 -782 
        
Numero de acciones    1,000 1,000 
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ANEXO 3 
OPERADORA LOGÍSTICA DE SANTA MARTA S.A. 
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2004-2005 
(Miles De Pesos ) 
Año terminado el   
31 de diciembre 
de 
  2005 2004 
Flujos de efectivo de actividades de operación 
    
(Pérdida) ganancia neta del año -781.609 223.587 
Ajustes para conciliar la (pérdida) ganancia  neta del año 
con 
    
el efectivo provisto por (utilizado en) actividades de 
operación: 
    
Depreciación de propiedades y equipo 668,247 545,766 
Amortización de cargos diferidos 84,243 23,442 
Amortización del ingreso diferido -200,965 - 
(Recuperación) provisión para protección de deudores -5,510 27,143 
Impuesto de renta diferido, neto 294,425 -776,313 
Corrección monetaria de activos no monetarios y del 
patrimonio 
-58,923 -61,470 
Cambios en activos y pasivos operacionales 
    
Deudores 4,630,702 297,448 
Gastos pagados por anticipado 21,800 -34,676 
Otros activos 87,767 - 
Proveedores y cuentas por pagar -509,655 975,477 
Obligaciones laborales 2,494 -2,313 
Impuestos, gravámenes y tasas -94,440 505,157 
Efectivo neto provisto por las actividades de operación 4,138,576 1,723,248 
Flujos de efectivo de actividades de inversión 
    
Adiciones en propiedades y equipo -19,715 -5,080,750 
Efectivo neto utilizado en actividades de inversión -19,715 -5,080,750 
Flujos de efectivo de actividades de financiación 
    
(Disminución) aumento en obligaciones financieras -3,771,150 3,256,106 
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de 
financiación 
-3,771,150 3,256,106 
Aumento (disminución) neto en el efectivo e inversiones 
negociables 
347,711 -101,396 
Efectivo e inversiones negociables al comienzo del año 31,344 132,740 
Efectivo e inversiones negociables al final del año 379.055 31.344 
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ANEXO 4 
Clasificación de Costo Fijo y Variables de  Operlog Ltda. 2005 
(Miles de Pesos)  
PUNTO DE EQUILIBRIO 
Rubro Total costo y Gastos Fijos   Variable 
Arrendamiento de bodegas 811,491 0 811,491 
Provisión para protección de deudores                             -   0   
Seguros de equipo 180,391 0 180,391 
Combustible 280,000 0 280,000 
Mantenimiento y reparaciones Máq.  345,356 0 345,356 
Depreciación de propiedades y equipo 668,247 0 668,247 
Gastos de personal 284,100 284,100 0  
Servicios  2,170,343 217,034 1,953,309 
Honorarios 169,979 169,979 0  
Gastos de Viaje 52,638 0  52,638 
Amortización de cargos diferidos 84,243 84,243 0  
Impuestos distinto a la renta 135,696 135,696 0 
Otros  246,456 246,456 0  
Total  5,428,940 1,137,508 4,291,432 
Fuente: Operlog  Ltda , Calculo de los Autores    
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ANEXO 5 
ESTADO DE RESULTADO POR EL SISTEMA DE COSTEO VARIABLE 
OPERADORA LOGISTICA DE SANTA MARTA 
2004-2005 (Miles de Pesos) 
  
AÑOS 
CUENTAS 2004 2005 
INGRESOS OPERACIONALES     
Operación de Carbón  2,682,194 2,518,101 
Servicio de Grúa 767,522 360,725 
Servicio a las naves 236,763 199,395 
Operación Portuaria 114,984 1,483,450 
Servicio de Cargue y Descargue 232,096 194,313 
Otros 62,172 709,731 
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 4,095,731 5,465,715 
      
Depreciación de propiedades y equipo  545,766 668,247 
Servicios  1,953,309 1,214,165 
Arriendos de Bodegas 467,870 811,491 
Mantenimiento y reparaciones Maq y Equip 346,465 345,356 
Seguros de Equipos 163,917 180,391 
Combustible 249,536 280,000 
TOTAL COSTOS OPERATIVOS  3,726,863 3,499,650 
      
MARGEN DE CONTRIBUCION 368,868 1,966,065 
      
Honorarios 154,028 169,979 
Impuestos distintos de renta 112,289 135,696 
Amortización de cargos diferidos costos fijos 23,442 84,243 
Gastos de viaje 11,218 52,638 
Provisión para protección de deudores de dudoso recaudo 37,359 0 
Gastos de personal costos fijos 261,985 284,100 
Otros 219,604 246,456 
Servicios 134,907 217,034 
TOTAL COSTOS Y GASTOS 954,832 1,190,146 
      
UTILIDAD OPERATIVA -585,964 775,919 
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ANEXO 6 
OPERADORA LOGISTICA DE SANTA MARTA 
BALANCE GENERAL 
MILES DE PESOS 
      HORIZONTAL  VERTICAL 
AÑOS 2004 2005 Variacion % 2004 2005 
ACTIVOS CORRIENTES 
            
              
EFECTIVO 28,644 123,180 94,536 330.04 0.11 0.53 
INVERSIONES NEGOCIABLES 2,700 255,875 253,175 9376.85 0.01 1.11 
DEUDORES NETO 699,460 450,145 -249,315 -35.64 2.80 1.95 
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 204,144 182,344 -21,800 -10.68 0.82 0.79 
TOTAL DE LOS ACTIVOS CORRIENTES 934,948 1,011,544 76,596 8.19 3.74 4.38 
ACTIVOS NO CORRIENTES 
          0.00 
Deudores a largo plazo 8,094,010 3,718,133 -4,375,877 -54.06 32.35 16.09 
Propiedades y Equipos Neto 13,491,359 13,254,915 -236,444 -1.75 53.93 57.37 
Cargos diferidos 1,189,423 1,199,424 10,001 0.84 4.75 5.19 
Valorización de propiedades y equipos 1,308,870 3,919,848 2,610,978 199.48 5.23 16.97 
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 24,083,662 22,092,320 -1,991,342 -8.27 96.26 95.62 
TOTAL ACTIVOS 25,018,610 23,103,864 -1,914,746 -7.65 100.00 100.00 
              
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 
            
PASIVOS CORRIENTES 
            
Obligaciones financieras  4,263,437 1,028,435 -3,235,002 -75.88 37.16 14.51 
Proveedores de Servicio 1,048,028 289,673 -758,355 -72.36 9.13 4.09 
Gastos financieros por pagar 190,083 0 -190,083 -100.00 1.66 0.00 
Acreedores Varios 153,496 16,973 -136,523 -88.94 1.34 0.24 
Retención en la fuente por pagar 51,341 25,207 -26,134 -50.90 0.45 0.36 
Accionistas 161,355 762,795 601,440 372.74 1.41 10.76 
Obligaciones laborales 25,524 28,018 2,494 9.77 0.22 0.40 
Impuestos, Gravámenes y tasas 234,741 348,090 113,349 48.29 2.05 4.91 
TOTAL PASIVOS CORRIENTE 6,128,005 2,499,191 -3,628,814 -59.22 53.41 35.26 
PASIVOS A LARGO PLAZO 
          0.00 
Obligaciones financieras  3,021,993 2,485,845 -536,148 -17.74 26.34 35.07 
Impuestos, Gravámenes y tasas 314,378 106,589 -207,789 -66.10 2.74 1.50 
Ingresos Diferidos en Ventas de Propiedades 2,009,655 1,808,690 -200,965 -10.00 17.51 25.52 
Impuestos Diferidos Crédito 0 186,989 186,989 0.00 0.00 2.64 
Total Pasivos a Largo Plazo  5,346,026 4,588,113 -757,913 -14.18 46.59 64.74 
TOTAL PASIVOS 11,474,031 7,087,304 -4,386,727 -38.23 100.00 100.00 
              
Patrimonio de Los Accionistas 13,544,579 16,016,560 2,471,981 18.25     
              
PATRIMONIO 13,544,579 16,016,560 2,471,981 18.25 54.14 69.32 
              
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 25,018,610 23,103,864 -1,914,746 -7.65 100.00 100.00 
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ANEXO 7 
                   ESTADO DE RESULTADO 
OPERADORA LOGISTICA DE SANTA MARTA  
      HORIZONTAL VERTICAL 
AÑOS 2004 2005 Variación % 2004 2005 
INGRESOS OPERACIONALES             
Operación de Carbón  2,682,194 2,518,101 -164,093.00 -6.12 65.49 46.07 
Servicio de Grúa 767,522 360,725 -406,797.00 -53.00 18.74 6.60 
Servicios a las Naves 236,763 199,395 -37,368.00 -15.78 5.78 3.65 
Operación Portuaria 114,984 1,483,450 1,368,466.00 1190.14 2.81 27.14 
Servicio de Cargue y Descargue 232,096 194,313 -37,783.00 -16.28 5.67 3.56 
Otros 62,172 709,731 647,559.00 1041.56 1.52 12.99 
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 4,095,731 5,465,715 1,369,984.00 33.45 100.00 100.00 
Servicios  1,349,072 2,170,343 821,271.00 60.88 34.22 39.98 
Depreciación de propiedades y equipo  545,766 668,247 122,481.00 22.44 13.84 12.31 
Arriendos de Bodegas 467,870 811,491 343,621.00 73.44 11.87 14.95 
Mantenimiento y reparaciones Maq y Equip 346,465 345,356 -1,109.00 -0.32 8.79 6.36 
Gastos de personal  261,985 284,100 22,115.00 8.44 6.65 5.23 
Honorarios 154,028 169,979 15,951.00 10.36 3.91 3.13 
Seguros de Equipos 163,917 180,391 16,474.00 10.05 4.16 3.32 
Impuestos distintos de renta 112,289 135,696 23,407.00 20.85 2.85 2.50 
Amortización de cargos diferidos  23,442 84,243 60,801.00 259.37 0.59 1.55 
Gastos de viaje 11,218 52,638 41,420.00 369.23 0.28 0.97 
Provisión para protección de deudores  37,359 0 -37,359.00 -100.00 0.95 0.00 
Combustible 249,536 280,000 30,464.00 12.21 6.33 5.16 
Otros 219,604 246,456 26,852.00 12.23 5.57 4.54 
TOTAL COSTOS Y GASTOS OPERACIONAL 3,942,551 5,428,940 1,486,389 37.70 100.00 100.00 
GANANCIA OPERACIONAL 153,180 36,775 -116,405.00 -75.99 3.89 0.68 
porcentaje de costos y gastos 96.26 99.33 3.07 3.19     
porcentaje de Ganancia Operacional 3.74 0.67 -3.07 -82.01     
INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES             
Gastos Financieros -612,807 -522,057 90,750.00 -14.81 -274.08 66.79 
Ingresos Financieros 115,541 48,974 -66,567.00 -57.61 51.68 -6.27 
Corrección Monetaria 61,470 58,923 -2,547.00 -4.14 27.49 -7.54 
Otros, neto 22,297 216,234 193,937.00 869.79 9.97 -27.67 
Perdida (Ganancia Antes de la Provisión para impuestos sobre la renta -260,319 -161,151 99,168.00 -38.09 -116.43 20.62 
Provisión para impuestos de Renta -483,906 620,458 1,104,364.00 -228.22 -216.43 -79.38 
(PERDIDA) GANANCIA NETA DEL AÑO 223,587 -781,609 -1,005,196.00 -449.58 100.00 100.00 
(Perdida) ganancia neta por acción (en pesos colombiano) 224 -782 -1,005.25 -449.58     
              
Numero de acciones  1,000 1,000 0.00 0.00     
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ANEXO 8 
ESTRUCTURA DEL COSTO DE CAPITAL  
OPERLOG LTDA  
CUENTAS AÑOS 
  
2002 2003 2004 2005 
Proveedores de Servicio 27,491 180,798 1,048,028 289,673 
Acreedores Varios 13,542 73,378 153,496 16,973 
Obligaciones financieras CP 7,574 0 4,263,437 1,028,435 
Obligaciones financieras  0 4,029,324 3,021,993 2,485,845 
     
DESARROLLO 
 
  
DEUDA 
  
2002 2003 2004 2005 
Proveedores de Servicio 13,746 90,399 524,014 144,837 
Acreedores Varios 13,542 73,378 153,496 16,973 
Obligaciones financieras CP 3,787 0 2,131,719 514,218 
Obligaciones financieras  0 4,029,324 3,021,993 2,485,845 
TOTAL DEUDA 31,075 4,193,101 5,831,222 3,161,872 
     
  
PATRIMONIO 
  
2002 2003 2004 2005 
CAPITAL SOCIAL 9,999,470 9,999,470 9,999,470 9,999,470 
UTILIDAD DEL PERIODO 141,325 -891,626 223,587 -781,609 
UTILIDADES RETENIDAS Y RESERVAS 0 0 12736 36631 
TOTAL PARIMONIO 10,140,795 9,107,844 10,235,793 9,254,492 
 
ESTRUCTURA DEL CAPITAL 
  
2004 
  
2005 
  
DEUDA 5,831,222 36.29% 3,161,872 25.47% 
TOTAL PATRIMONIO 10,235,793 63.71% 9,254,492 74.53% 
TOTAL 16,067,015 100.00% 12,416,364 100.00% 
 
COSTO PONDERADO DE LA DEUDA 
     
NOMBRE  VAL. TASA NOM. TASA EFEC. CTO. FINANCIERO 
  
                  2002 
Proveedores de Servicio 13,746   24% 3,298.92 
Acreedores Varios 13,542   24% 3,250.08 
Obligaciones financieras CP 3,787 13.22% 14.39% 544.95 
Obligaciones financieras LP 0 0   0.00 
Total Deuda 31,075     7,093.95 
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2003 
NOMBRE  VAL. TASA NOM. TASA EFEC. CTO. FINANCIERO 
Proveedores de Servicio 90,399   24% 21,695.76 
Acreedores Varios 73,378   24% 17,610.72 
Obligaciones financieras CP 0 0   0.00 
Obligaciones financieras LP 4,029,324 13.44% 14.65% 590,295.97 
Total Deuda 4,193,101     629,602.45 
 
2004 
NOMBRE  VAL. TASA NOM. TASA EFEC. CTO. FINANCIERO 
Proveedores de Servicio 524,014   24% 125,763 
Acreedores Varios 153,496   24% 36,839 
Obligaciones financieras CP 2,131,719 13.27% 14.45% 308,033 
Obligaciones financieras LP 3,021,993 13.27% 14.45% 436,678 
Total Deuda 5,831,222     907,314 
 
2005 
NOMBRE  VAL. TASA NOM. TASA EFEC. CTO. FINANCIERO 
Proveedores de Servicio 144,837   24% 34,761 
Acreedores Varios 16,973   24% 4,074 
Obligaciones financieras CP 514,218 10.40% 11.11% 57,130 
Obligaciones financieras LP 2,485,845 10.40% 11.11% 276,177 
Total Deuda 3,161,872     372,141 
Fuente: Cálculo de los autores
 
 
 
ANEXO 9 
     
SUPUESTO CALCULO DESPUES DEL PRESTAMO 
La Compañía OPERLOG tiene la posibilidad de adquirir un crédito de $2.500.000.000 
con Bancolombia a 5 años con una DTF + 4.75de riesgo. 
Como es algo actualizado se tomará solo el balance del 2005 
NOMBRE  VAL. TASA NOM. TASA EFEC. CTO. FINANCIERO 
Proveedores de Servicio 144,837   24% 34,761 
Acreedores Varios 16,973   24% 4,074 
Obligaciones financieras CP 514,218 11.90% 12.84% 66,026 
Obligaciones financieras LP 2,485,845 10.40% 11.11% 276,177 
Crédito Nuevo Bancolombia 2,500,000 10.89% 11.67% 291750 
Total Deuda 5,661,872     672,787 
 
NUEVA ESTRUCTURA DE CAPITAL 2005 
2.500.000 21.27% 
9,254,492 78.73% 
11.754.492 100.00% 
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| 
Kd 11.88% 
Kdt 7.31% 
BL 106.12% 
Ke 16.88% 
WACC 14.84% 
EVA -2,526,129 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ANEXO 10 
CUENTAS 2004 2005 Diferencia % 
          
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 4,095,731 5,465,715 1,369,984 33.45 
Servicios  1,349,072 2,170,343 821,271 60.88 
Depreciación de propiedades y equipo  545,766 668,247 122,481 22.44 
Arriendos de Bodegas 467,870 811,491 343,621 73.44 
Mantenimiento y reparaciones Maq y Equip 346,465 345,356 -1,109 -0.32 
Gastos de personal costos fijos 261,985 284,100 22,115 8.44 
Honorarios 154,028 169,979 15,951 10.36 
Seguros de Equipos 163,917 180,391 16,474 10.05 
Impuestos distintos de renta 112,289 135,696 23,407 20.85 
Amortización de cargos diferidos costos fijos 23,442 84,243 60,801 259.37 
Gastos de viaje 11,218 52,638 41,420 369.23 
Provisión para protección de deudores de dud recaudo 37,359 0 -37,359 -100.00 
Combustible 249,536 280,000 30,464 12.21 
Otros 219,604 246,456 26,852 12.23 
TOTAL COSTOS Y GASTOS OPERACIONALES 3,942,551 5,428,940 1,486,389 37.70 
GANANCIA OPERACIONAL 153,180 36,775 -116,405 -75.99 
porcentaje de costos y gastos 96.26 99.33 3.07 3.19 
porcentaje de Ganancia Operacional 3.74 0.67 -3.07 -82.01 
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ANEXO 11 
  
2002 2003 2004 2005 
VAR. % INGRESOS OPERACIONALES ENTRE AÑOS -30.03% 12.38% 33.44%   
GANANCIA OPERACIONAL VS VENTAS 11.70 1.35 3.74 0.67 
COSTOS Y GASTOS TOTAL VS ING. OPERACIONAL 88.30 98.65 96.26 99.33 
VAR % ENTRE AÑOS DE COSTOS Y GASTOS -21.82 9.67 37.70   
UTILIDAD NETA CON RESPECTO A VENTA % 2.71 -24.47 5.46 -14.30 
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ANEXO 12 
  
COMPORTAMIENTO % DE COSTOS YGASTOS FRENTE A VENTAS 
CUENTAS 2002 % 2003 % 2004 % 2005 % 
Servicios  2,884,230 55.38 1,573,604 43.18 1,349,072 32.94 2,170,343 39.71 
Depreciación de propiedades y equipo  269,620 5.18 434,445 11.92 545,766 13.33 668,247 12.23 
Arriendos de Bodegas 333,398 6.40 424,423 11.65 467,870 11.42 811,491 14.85 
Mantenimiento y reparaciones Maq y Equip 146,941 2.82 160,066 4.39 346,465 8.46 345,356 6.32 
Gastos de personal costos fijos 263,922 5.07 223,517 6.13 261,985 6.40 284,100 5.20 
Honorarios 178,852 3.43 131,834 3.62 154,028 3.76 169,979 3.11 
Seguros de Equipos 80,338 1.54 205,699 5.64 163,917 4.00 180,391 3.30 
Impuestos distintos de renta 149,364 2.87 106,040 2.91 112,289 2.74 135,696 2.48 
Amortización de cargos diferidos costos fijos 10,279 0.20 24,459 0.67 23,442 0.57 84,243 1.54 
Gastos de viaje 13,538 0.26 43,733 1.20 11,218 0.27 52,638 0.96 
Provisión para protección de deudores de dud reca 27,946 0.54 10,172 0.28 37,359 0.91 0 0.00 
Combustible 127,812 2.45 136,735 3.75 249,536 6.09 280,000 5.12 
Otros 112,481 2.16 120,334 3.30 219,604 5.36 246,456 4.51 
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 5,207,948 100.00 3,644,227 100.00 4,095,731 100.00 5,465,715 100.00 
 
